
 

LONGWOOD UNIVERSITY 
 

 

 

 

 

 

FINANCIAL STATEMENTS 

For Year Ended June 30, 2014 







��

��

L ONGWOO D UNIVERSITY 
�0�$�1�$�*�(�0�(�1�7�¶�6���'�,�6�&�8�6�6�,�2�1���$�1�'���$�1�$�/�<�6�,�6 

(Unaudited) 
 
 

INSTITUTIO NAL PROFILE 
 
�/�R�Q�J�Z�R�R�G���� �O�R�F�D�W�H�G�� �L�Q�� �)�D�U�P�Y�L�O�O�H���� �Z�D�V�� �I�R�X�Q�G�H�G�� �L�Q�� ���������� �D�Q�G�� �L�V�� �R�Q�H�� �R�I�� �W�K�H�� �R�O�G�H�V�W�� �F�R�O�O�H�J�H�V�� �L�Q��
�9�L�U�J�L�Q�L�D�������,�W���Z�D�V���W�K�H���I�L�U�V�W���9�L�U�J�L�Q�L�D���S�X�E�O�L�F���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���R�I���K�L�J�K�H�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���I�R�U���Z�R�P�H�Q�������,�Q��������������
�L�W���R�I�I�L�F�L�D�O�O�\���E�H�F�D�P�H���/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�������$�V���W�K�H���R�Q�O�\���I�R�X�U���\�H�D�U���S�X�E�O�L�F���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���L�Q���V�R�X�W�K��
�F�H�Q�W�U�D�O���9�L�U�J�L�Q�L�D�����/�R�Q�J�Z�R�R�G���V�H�U�Y�H�V���D�V���D���F�D�W�D�O�\�V�W���I�R�U���U�H�J�L�R�Q�D�O���S�U�R�V�S�H�U�L�W�\���D�Q�G���D�G�Y�D�Q�F�H�P�H�Q�W����
��
�+�L�V�W�R�U�L�F�D�O�O�\���� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �D�� �O�H�D�G�H�U�� �L�Q�� �W�K�H�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �R�I�� �I�X�W�X�U�H�� �W�H�D�F�K�H�U�V���� �� �,�W�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�V��
�W�K�D�W�� �O�H�D�G�H�U�V�K�L�S�� �W�R�G�D�\�� �Z�K�L�O�H�� �D�O�V�R�� �R�I�I�H�U�L�Q�J�� �V�W�U�R�Q�J�� �S�U�R�J�U�D�P�V�� �L�Q�� �O�L�E�H�U�D�O�� �D�U�W�V�� �D�Q�G�� �V�F�L�H�Q�F�H�V����
�E�X�V�L�Q�H�V�V�� �D�Q�G�� �L�Q�� �S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �S�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O�� �S�U�R�J�U�D�P�V���� �� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �L�V�� �D��
�F�R�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���� �F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�� �R�I�I�H�U�L�Q�J�� �P�R�U�H�� �W�K�D�Q�� �������� �P�D�M�R�U�V���� �P�L�Q�R�U�V�� �D�Q�G��
�F�R�Q�F�H�Q�W�U�D�W�L�R�Q�V���W�R���R�Y�H�U���������������V�W�X�G�H�Q�W�V�������/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���H�G�X�F�D�W�H�V���9�L�U�J�L�Q�L�D�Q�V�����Z�L�W�K���R�Y�H�U��
�������S�H�U�F�H�Q�W���R�I���W�K�H���V�W�X�G�H�Q�W���E�R�G�\���F�R�P�L�Q�J���I�U�R�P���W�K�H���&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K�����D�Q�G���L�V���D���U�H�V�L�G�H�Q�W�L�D�O���F�D�P�S�X�V��
�Z�L�W�K���R�Y�H�U���������S�H�U�F�H�Q�W���R�I���L�W�V���X�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H���V�W�X�G�H�Q�W�V���O�L�Y�L�Q�J���L�Q���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���P�D�Q�D�J�H�G���K�R�X�V�L�Q�J����
��
�%�X�L�O�G�L�Q�J���X�S�R�Q���L�W�V���V�W�U�R�Q�J���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���L�Q���W�K�H���O�L�E�H�U�D�O���D�U�W�V���D�Q�G���V�F�L�H�Q�F�H�V���� �W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���S�U�R�Y�L�G�H�V��
�D�Q�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W�� �L�Q�� �Z�K�L�F�K�� �H�[�F�H�S�W�L�R�Q�D�O�� �W�H�D�F�K�L�Q�J�� �I�R�V�W�H�U�V�� �V�W�X�G�H�Q�W�� �O�H�D�U�Q�L�Q�J���� �V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S�� �D�Q�G��
�D�F�K�L�H�Y�H�P�H�Q�W�������/�R�Q�J�Z�R�R�G���L�V���G�H�G�L�F�D�W�H�G���W�R���W�K�H���G�H�Y�H�O�R�S�P�H�Q�W���R�I���F�L�W�L�]�H�Q���O�H�D�G�H�U�V���Z�K�R���D�U�H���S�U�H�S�D�U�H�G��
�W�R�� �P�D�N�H�� �S�R�V�L�W�L�Y�H�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �W�R�� �W�K�H�� �F�R�P�P�R�Q�� �J�R�R�G�� �R�I�� �V�R�F�L�H�W�\���� �� �7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �U�H�T�X�L�U�H�V�� �D�O�O��
�V�W�X�G�H�Q�W�V�����L�Q���R�U�G�H�U���W�R���J�U�D�G�X�D�W�H�����W�R���S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H���L�Q���D�Q���L�Q�W�H�U�Q�V�K�L�S���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H�L�U���P�D�M�R�U���R�U���F�R�Q�G�X�F�W��
�D���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���U�H�V�H�D�U�F�K���S�U�R�M�H�F�W���Z�R�U�N�L�Q�J���Z�L�W�K���D���I�D�F�X�O�W�\���P�H�P�E�H�U���R�Q���D���P�D�M�R�U���U�H�O�D�W�H�G���W�R�S�L�F�������7�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���S�U�L�G�H�V���L�W�V�H�O�I���R�Q���E�H�L�Q�J���D���S�X�E�O�L�F���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���Z�L�W�K���D���‡�S�U�L�Y�D�W�H�·���I�H�H�O�����L�W�V���V�W�X�G�H�Q�W���I�D�F�X�O�W�\��
�U�D�W�L�R���R�I���������W�R���������D�Q�G���W�K�H���Y�D�V�W���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G���V�R�F�L�D�O���R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���D�I�I�R�U�G�H�G���L�W�V���V�W�X�G�H�Q�W�V������

��
�/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�V���I�R�U���W�K�H�������W�K���F�R�Q�V�H�F�X�W�L�Y�H���\�H�D�U���U�D�Q�N�H�G���D�P�R�Q�J���W�K�H���E�H�V�W���F�R�O�O�H�J�H�V���L�Q���W�K�H��
�D�Q�Q�X�D�O��U.S. N ew s �� & World Report �� �V�X�U�Y�H�\���� �7�K�L�V�� �\�H�D�U�
�V�� ���%�H�V�W�� �&�R�O�O�H�J�H�V���� �U�H�S�R�U�W�� �U�D�Q�N�V��
�/�R�Q�J�Z�R�R�G���1�R�����������L�Q���W�K�H���7�R�S���3�X�E�O�L�F���6�F�K�R�R�O�V���F�D�W�H�J�R�U�\���I�R�U���5�H�J�L�R�Q�D�O���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V���L�Q���W�K�H���6�R�X�W�K����
�$�P�R�Q�J�� �D�O�O�� �5�H�J�L�R�Q�D�O�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �6�R�X�W�K���� �L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �S�U�L�Y�D�W�H�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �L�V��
�U�D�Q�N�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �W�R�S�� �W�L�H�U�� �D�W�� �1�R���� �������� �$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\����T h e Princeton R eview, �D�Q�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �V�H�U�Y�L�F�H�V��
�F�R�P�S�D�Q�\�����V�H�O�H�F�W�H�G���/�R�Q�J�Z�R�R�G���D�V���R�Q�H���R�I���������S�X�E�O�L�F���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���L�W���I�H�D�W�X�U�H�V���L�Q���L�W�V���E�R�R�N����T he Best 

Value C oll eges: 2014 Ed it ion ������

�/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �L�V�� �D�Q�� �D�J�H�Q�F�\�� �R�I�� �W�K�H�� �&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K�� �R�I�� �9�L�U�J�L�Q�L�D�� �D�Q�G�� �L�V���� �W�K�H�U�H�I�R�U�H���� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �D�V�� �D��
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �X�Q�L�W�� �L�Q�� �W�K�H�� �6�W�D�W�H�¶�V�� �&�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H�� �$�Q�Q�X�D�O�� �)�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �5�H�S�R�U�W�� ���&�$�)�5������ �� �7�K�H��
�W�K�L�U�W�H�H�Q���P�H�P�E�H�U�V���R�I���/�R�Q�J�Z�R�R�G�¶�V���%�R�D�U�G���R�I���9�L�V�L�W�R�U�V���J�R�Y�H�U�Q���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�������0�H�P�E�H�U�V��
�R�I���W�K�H���%�R�D�U�G���D�U�H���D�S�S�R�L�Q�W�H�G���E�\���W�K�H���*�R�Y�H�U�Q�R�U���R�I���9�L�U�J�L�Q�L�D����
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ENROLLMENT AND ADMISSIONS  
��
�$���V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W���I�D�F�W�R�U���L�Q���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���H�F�R�Q�R�P�L�F���S�R�V�L�W�L�R�Q���U�H�O�D�W�H�V���W�R���L�W�V���D�E�L�O�L�W�\���W�R���U�H�F�U�X�L�W���D�Q�G��
�U�H�W�D�L�Q���K�L�J�K���T�X�D�O�L�W�\���V�W�X�G�H�Q�W�V�������+�H�D�G�F�R�X�Q�W���H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W���K�D�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P���������������L�Q���I�D�O�O�������������W�R��
�������������L�Q���I�D�O�O������������������

��

��
��

��
�7�K�H���I�D�O�O�������������H�Q�W�H�U�L�Q�J���I�U�H�V�K�P�H�Q���F�O�D�V�V���U�H�P�D�L�Q�H�G���D�F�D�G�H�P�L�F�D�O�O�\���F�R�P�S�H�W�L�W�L�Y�H���Z�L�W�K���D���J�U�D�G�H���S�R�L�Q�W��
�D�Y�H�U�D�J�H���R�I���������������D�Q���D�Y�H�U�D�J�H���6�$�7���V�F�R�U�H���R�I���������������������������D�Q�G���D�Q���D�Y�H�U�D�J�H���$�&�7���V�F�R�U�H���R�I����������������������
�7�R�W�D�O���I�U�H�V�K�P�D�Q���D�S�S�O�L�F�D�W�L�R�Q�V���G�H�F�U�H�D�V�H�G���I�U�R�P���������������L�Q���I�D�O�O�������������W�R���������������L�Q���I�D�O�O����������������
��
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FINANCIAL OVERVIEW ��

�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�¶�V�� �’�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�� �D�Q�G�� �$�Q�D�O�\�V�L�V�� ���0�’�	�$���� �L�V�� �D�� �V�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�� �W�R�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �G�H�V�L�J�Q�H�G�� �W�R�� �D�V�V�L�V�W�� �U�H�D�G�H�U�V�� �L�Q�� �X�Q�G�H�U�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�S�U�H�V�H�Q�W�H�G���� �� �7�K�L�V�� �0�’�	�$�� �S�U�R�Y�L�G�H�V�� �D�Q�� �D�Q�D�O�\�V�L�V�� �R�I�� �W�K�H�� �L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�¶�V�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G��
�S�H�U�I�R�U�P�D�Q�F�H�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H�� �I�L�V�F�D�O�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�H�G�� �-�X�Q�H�� �������� ������������ �Z�L�W�K�� �F�R�P�S�D�U�D�W�L�Y�H�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q��
�S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �I�L�V�F�D�O�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�H�G�� �-�X�Q�H�� �������� ������������ �Z�K�H�U�H�� �D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���� �� �:�K�L�O�H�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�L�Q�J��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���K�H�D�O�W�K���L�V���F�U�X�F�L�D�O���W�R���W�K�H���O�R�Q�J���W�H�U�P���Y�L�D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����W�K�H���S�U�L�P�D�U�\���P�L�V�V�L�R�Q���R�I��
�D���S�X�E�O�L�F���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���R�I���K�L�J�K�H�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���L�V���W�R���S�U�R�Y�L�G�H���H�G�X�F�D�W�L�R�Q���� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �D�Q�G���S�X�E�O�L�F���V�H�U�Y�L�F�H������
�1�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�V���R�Q�O�\���D�V���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���H�Q�V�X�U�H���W�K�D�W���W�K�H�U�H���D�U�H���V�X�I�I�L�F�L�H�Q�W���U�H�V�H�U�Y�H���I�X�Q�G�V���I�R�U��
�I�X�W�X�U�H���R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�P�S�O�H�P�H�Q�W�D�W�L�R�Q���R�I���Q�H�Z���S�U�R�J�U�D�P�V��������

�7�K�L�V�� �G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �S�U�H�S�D�U�H�G�� �E�\�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �D�O�R�Q�J�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G��
�U�H�O�D�W�H�G�� �I�R�R�W�Q�R�W�H�� �G�L�V�F�O�R�V�X�U�H�V�� �D�Q�G�� �V�K�R�X�O�G�� �E�H�� �U�H�D�G�� �L�Q�� �F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �D�F�F�R�P�S�D�Q�\�L�Q�J��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �Q�R�W�H�V�� �W�K�D�W�� �I�R�O�O�R�Z���� �� �7�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���� �Q�R�W�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�L�V��
�G�L�V�F�X�V�V�L�R�Q���D�U�H���W�K�H���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�L�O�L�W�\���R�I���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�������7�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���Z�H�U�H���S�U�H�S�D�U�H�G���L�Q��
�D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���S�U�R�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�V���D�Q�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���W�K�H���*�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J��
�6�W�D�Q�G�D�U�G�V�� �%�R�D�U�G�� ���*�$�6�%������ �� �*�$�6�%�� �S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �V�W�D�Q�G�D�U�G�V�� �I�R�U�� �H�[�W�H�U�Q�D�O�� �U�H�S�R�U�W�L�Q�J�� �I�R�U��
�S�X�E�O�L�F���F�R�O�O�H�J�H�V���D�Q�G���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�L�H�V�������7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���U�H�S�R�U�W���L�V���F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���W�K�U�H�H���E�D�V�L�F��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �U�H�O�D�W�H�G�� �Q�R�W�H�V���� �� �7�K�R�V�H�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �W�K�H�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �1�H�W��
�3�R�V�L�W�L�R�Q���� �W�K�H�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �5�H�Y�H�Q�X�H�V���� �(�[�S�H�Q�V�H�V���� �D�Q�G�� �&�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �1�H�W�� �3�R�V�L�W�L�R�Q���� �D�Q�G�� �W�K�H��
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I�� �&�D�V�K�� �)�O�R�Z�V���� �� �7�K�H�� �D�I�R�U�H�P�H�Q�W�L�R�Q�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �D�U�H�� �V�X�P�P�D�U�L�]�H�G�� �D�Q�G�� �D�Q�D�O�\�]�H�G�� �L�Q��
�W�K�H���0�’�	�$����

�7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���D�I�I�L�O�L�D�W�H�G���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���W�K�H�V�H���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�Q�W���Z�L�W�K��
�*�$�6�%���6�W�D�W�H�P�H�Q�W����������Determini ng Whether  C erta in Organizat ions are C omponent Units �����D�Q��
�D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�� �R�I�� �*�$�6�%�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �������� �D�Q�G�� �*�$�6�%�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� ������T he Financial  Report ing 

Entit y: Omnibus ���� �D�Q�� �D�P�H�Q�G�P�H�Q�W�� �R�I�� �*�$�6�%�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� ������ �D�Q�G�� �������� �� �7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �K�D�V�� �W�Z�R��
�I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V�� �Z�K�R�V�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �F�R�O�X�P�Q�V��
�W�L�W�O�H�G���‡�&�R�P�S�R�Q�H�Q�W���8�Q�L�W�·���D�Q�G���R�Q�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���W�K�D�W���L�V���G�H�V�L�J�Q�D�W�H�G���D�V���D���E�O�H�Q�G�H�G���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���X�Q�L�W������
�:�K�L�O�H�� �D�I�I�L�O�L�D�W�H�G�� �I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �G�L�U�H�F�W�� �F�R�Q�W�U�R�O�� �R�I�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �%�R�D�U�G�� �R�I��
�9�L�V�L�W�R�U�V�����W�K�L�V���S�U�H�V�H�Q�W�D�W�L�R�Q���S�U�R�Y�L�G�H�V���D���P�R�U�H���K�R�O�L�V�W�L�F���Y�L�H�Z���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���V�X�S�S�R�U�W���W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�Q�G���L�W�V���P�L�V�V�L�R�Q�������7�K�H���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�V���D�U�H���Q�R�W���S�D�U�W���R�I���W�K�L�V���0�’�	�$�����K�R�Z�H�Y�H�U�����D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O��
�G�H�W�D�L�O���U�H�J�D�U�G�L�Q�J���W�K�H�L�U���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���F�D�Q���E�H���I�R�X�Q�G���L�Q���W�K�H��Notes to Financial Statements������
�7�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V���E�H�W�Z�H�H�Q���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�Q�G���W�K�H�V�H���F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���X�Q�L�W�V���K�D�Y�H���Q�R�W���E�H�H�Q���H�O�L�P�L�Q�D�W�H�G���L�Q��
�W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V����
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2 0 1 4 2 0 1 3 Amount Percent

�7�R�W�D�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V ���������������������� ���������������������� �������������������� ����������

�7�R�W�D�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V ���������������������� ���������������������� ������������������ ����������

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J�����O�R�V�V�������������������������� ������������������������ �������������� ������������

�1�H�W���Q�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V �������������������� �������������������� ������������������ ����������

�2�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H �������������������� �������������������� �������������� ����������

�7�R�W�D�O���L�Q�F�U�H�D�V�H���������������������� �������������������� �������������������� ������������

Year Ende d J une 3 0 , Increase /(Decrease )

Summary of the Change in Net Position
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�2�Q���D���V�X�P�P�D�U�\���E�D�V�L�V�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�U�������������I�U�R�P���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U��
�����������W�R���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�����������������2�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�U���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\������������
�I�U�R�P���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�������������W�R���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���������������� 
��
�7�K�H�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �O�R�V�V�� �Z�D�V�� �R�I�I�V�H�W�� �E�\�� ������������ �P�L�O�O�L�R�Q�� �L�Q�� �Q�H�W�� �Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �D�Q�G�� �H�[�S�H�Q�V�H�V��
�D�Q�G���������������P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���R�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H�V�������1�H�W���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���R�I��
������������ �P�L�O�O�L�R�Q�� �V�W�D�W�H�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V���� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q�� �L�Q�� �3�H�O�O�� �U�H�Y�H�Q�X�H���� �D�Q�G�� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q�� �L�Q��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H���R�I�I�V�H�W���E�\���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W���U�H�O�D�W�H�G���G�H�E�W���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���O�R�V�V�H�V��
�R�Q���G�L�V�S�R�V�D�O���R�I���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V���R�I���������������������� 
 
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q��
�� ��
�7�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q���S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�W���W�K�H���H�Q�G���R�I��
�W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���D�Q�G���L�Q�F�O�X�G�H�V���D�O�O���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���R�I���W�K�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�������7�K�H���G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H���E�H�W�Z�H�H�Q��
�W�R�W�D�O�� �D�V�V�H�W�V�� �D�Q�G�� �W�R�W�D�O�� �O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �L�V�� �Q�H�W�� �S�R�V�L�W�L�R�Q���� �Z�K�L�F�K�� �L�V�� �D�Q�� �L�Q�G�L�F�D�W�R�U�� �R�I�� �W�K�H�� �F�X�U�U�H�Q�W���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���� �7�K�H�� �S�X�U�S�R�V�H�� �R�I�� �W�K�L�V�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �L�V�� �W�R�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �W�R�� �W�K�H�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W���U�H�D�G�H�U�V���D���I�L�V�F�D�O���V�Q�D�S�V�K�R�W���D�V���R�I���-�X�Q�H�������������������������)�U�R�P���W�K�H���G�D�W�D���S�U�H�V�H�Q�W�H�G�����U�H�D�G�H�U�V���R�I��
�W�K�H�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I���1�H�W�� �3�R�V�L�W�L�R�Q�� �D�U�H�� �D�E�O�H�� �W�R�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�� �W�K�H�� �D�V�V�H�W�V�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �W�R�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���� �� �7�K�H�\�� �D�U�H�� �D�O�V�R�� �D�E�O�H�� �W�R�� �G�H�W�H�U�P�L�Q�H�� �K�R�Z�� �P�X�F�K�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �R�Z�H�V��
�Y�H�Q�G�R�U�V���D�Q�G���F�U�H�G�L�W�R�U�V������
��
�1�H�W�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �L�V�� �G�L�Y�L�G�H�G�� �L�Q�W�R�� �W�K�U�H�H�� �P�D�M�R�U�� �F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���� �7�K�H�� �I�L�U�V�W�� �F�D�W�H�J�R�U�\���� �‡�1�H�W�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�Q��
�F�D�S�L�W�D�O�� �D�V�V�H�W�V���·�� �G�H�S�L�F�W�V�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �H�T�X�L�W�\�� �L�Q�� �S�U�R�S�H�U�W�\���� �S�O�D�Q�W���� �D�Q�G�� �H�T�X�L�S�P�H�Q�W���� �Q�H�W�� �R�I��
�D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G�� �G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J�� �G�H�E�W�� �R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �W�K�R�V�H�� �F�D�S�L�W�D�O�� �D�V�V�H�W�V������
�7�K�H�� �V�H�F�R�Q�G�� �‡�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G�·�� �F�D�W�H�J�R�U�\�� �L�V�� �G�L�Y�L�G�H�G�� �L�Q�W�R�� �W�Z�R�� �V�X�E���F�D�W�H�J�R�U�L�H�V���� �H�[�S�H�Q�G�D�E�O�H�� �D�Q�G��
�Q�R�Q�H�[�S�H�Q�G�D�E�O�H���� �(�[�S�H�Q�G�D�E�O�H�� �U�H�V�W�U�L�F�W�H�G�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �D�U�H�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �I�R�U�� �H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�� �E�\�� �W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����E�X�W���P�X�V�W���E�H���V�S�H�Q�W���I�R�U���S�X�U�S�R�V�H�V���D�V���G�H�W�H�U�P�L�Q�H�G���E�\���G�R�Q�R�U�V���D�Q�G���R�U���R�W�K�H�U���H�Q�W�L�W�L�H�V���W�K�D�W��
�K�D�Y�H�� �S�O�D�F�H�G�� �U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �X�V�H�� �R�I�� �W�K�H�� �D�V�V�H�W�V���� �7�K�H�� �F�R�U�S�X�V�� �R�I�� �Q�R�Q�H�[�S�H�Q�G�D�E�O�H�� �U�H�V�W�U�L�F�W�H�G��
�U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �L�V�� �D�Y�D�L�O�D�E�O�H�� �R�Q�O�\�� �I�R�U�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �S�X�U�S�R�V�H�V���� �7�K�H�� �W�K�L�U�G���� �‡�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G�·�� �F�D�W�H�J�R�U�\��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���W�R���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���I�R�U���D�Q�\���O�D�Z�I�X�O���S�X�U�S�R�V�H���R�I���W�K�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q������
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Summary of the Statement of Net Position

20 1 4 2 0 1 3 Amount Percent

�$�V�V�H�W�V��
�&�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V ���������������������� ���������������������� ���������������������������� ������������

�1�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V��
�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V ������������������ ������������������ ���������������������� ��������������
�6�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V ������������ �������������� ������������������ ��������������
�&�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W���������������������� ���������������������� �������������������� ����������
�2�W�K�H�U ������������������ �������������� �������������� ������������
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�1�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q��
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�7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���W�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\���������������P�L�O�O�L�R�Q���E�H�W�Z�H�H�Q���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�V�������������D�Q�G����������������
�&�X�U�U�H�Q�W�� �D�V�V�H�W�V�� �G�H�F�U�H�D�V�H�G�� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �G�X�H�� �W�R�� �D�� �G�H�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �F�D�V�K�� �D�Q�G�� �F�D�V�K��
�H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�� �R�I�� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q���� �D�Q�G�� �D�� �G�H�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �G�X�H�� �I�U�R�P�� �&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K�� �R�I�� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q������
�1�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���E�\���������������P�L�O�O�L�R�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V���R�I��
�������������P�L�O�O�L�R�Q���R�I�I�V�H�W���E�\���D���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�H��
�W�R�� �E�R�Q�G�� �U�H�L�P�E�X�U�V�H�P�H�Q�W�V�� �I�U�R�P�� �6�1�$�3�� �D�F�F�R�X�Q�W�V���� �&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�� �L�Q�� �S�U�R�J�U�H�V�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �E�\�� ������������
�P�L�O�O�L�R�Q�����S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���F�D�S�L�W�D�O���S�U�R�M�H�F�W�V�����6�W�X�E�E�V���+�D�O�O���5�H�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�������������P�L�O�O�L�R�Q����
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�G�X�H���W�R���G�H�E�W���V�H�U�Y�L�F�H���S�D�\�P�H�Q�W�V���P�D�G�H���G�X�U�L�Q�J���W�K�H���I�L�V�F�D�O�� �\�H�D�U�� �R�I������������ �P�L�O�O�L�R�Q���S�D�U�W�L�D�O�O�\�� �R�I�I�V�H�W���E�\��
�W�K�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q���R�I���G�H�I�H�U�U�D�O���R�Q���G�H�E�W���G�H�I�H�D�V�D�Q�F�H���O�R�V�V���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q����������
��
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����(�[�S�H�Q�V�H�V�����D�Q�G���&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q��
��
�7�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����(�[�S�H�Q�V�H�V�����D�Q�G���&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q�����6�5�(�&�1�3�����S�U�H�V�H�Q�W�V���W�K�H��
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�V�X�O�W�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���W�K�H���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����6�W�D�W�H��
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V���� �Z�K�L�O�H�� �E�X�G�J�H�W�H�G�� �I�R�U�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V���� �D�U�H�� �F�R�Q�V�L�G�H�U�H�G�� �Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V��
�D�F�F�R�U�G�L�Q�J���W�R���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���D�F�F�H�S�W�H�G���D�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���S�U�L�Q�F�L�S�O�H�V����
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�,�Q���J�H�Q�H�U�D�O�����R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�U�H���U�H�F�H�L�Y�H�G���I�R�U���S�U�R�Y�L�G�L�Q�J���J�R�R�G�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V���W�R���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�Q�G��
�R�W�K�H�U���F�R�Q�V�W�L�W�X�H�Q�F�L�H�V���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����2�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V���D�U�H���L�Q�F�X�U�U�H�G���L�Q���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�U��
�S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���W�K�R�V�H���J�R�R�G�V���D�Q�G���V�H�U�Y�L�F�H�V�����1�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�U�H���F�R�P�S�U�L�V�H�G���R�I���L�W�H�P�V���V�X�F�K��
�D�V���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���H�D�U�Q�L�Q�J�V���D�Q�G���V�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V�����7�K�H�\���G�R���Q�R�W���U�H�T�X�L�U�H���W�K�H���S�U�R�G�X�F�W�L�R�Q���R�I���J�R�R�G�V��
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�6�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V �������������������� �������������������� ������������������ ����������
�3�H�O�O���J�U�D�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H ������������������ ������������������ �������������� ������������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�Q�G���H�[�S�H�Q�V�H�V ���������������������� ���������������������� ���������������� ����������
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�2�W�K�H�U���J�L�I�W�V �������������� ������������ �������������� ����������������
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S ummary of the  Statement of Re ven ues, Expenses, and C han ges in Net Position
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�(�Y�D�O�X�D�W�L�R�Q���R�I���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����(�[�S�H�Q�V�H�V�����D�Q�G���&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q���I�R�U���)�L�V�F�D�O��
�<�H�D�U�V�������������D�Q�G���������� 
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Summary of Revenues 
 
�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\���L�Q�F�O�X�G�H���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V���D�Q�G���D�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����7�K�H�U�H���Z�D�V���D�Q��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�� �R�I�� ���������� �W�R�W�D�O�L�Q�J�� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q�� �I�U�R�P�� �I�L�V�F�D�O�� �\�H�D�U�� ���������� �W�R�� �I�L�V�F�D�O�� �\�H�D�U�� ���������� �G�X�H�� �W�R�� �D�Q��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �V�W�X�G�H�Q�W�� �W�X�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �I�H�H�� �F�K�D�U�J�H�V�� �D�Q�G�� �H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W�� �D�V�� �L�V�� �H�Y�L�G�H�Q�F�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �S�U�H�Y�L�R�X�V��
Enrollment and Admissions���V�H�F�W�L�R�Q��������
��
�1�H�W���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���G�X�H���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���V�W�D�W�H��
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V���R�I���D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�������������P�L�O�O�L�R�Q���D�Q�G���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���3�H�O�O���R�I�������������P�L�O�O�L�R�Q���S�D�U�W�L�D�O�O�\��
�R�I�I�V�H�W�� �E�\�� �D�� ���������� �P�L�O�O�L�R�Q�� �G�H�F�U�H�D�V�H�� �L�Q�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �U�H�Y�H�Q�X�H���� �� �2�W�K�H�U�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �E�\�� ����������
�P�L�O�O�L�R�Q���S�U�L�P�D�U�L�O�\���G�X�H���W�R���D�Q���L�Q�F�U�H�D�V�H���L�Q���R�W�K�H�U���J�L�I�W�V����
��

2014 2013 Amount Percent

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V��
�6�W�X�G�H�Q�W���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V�����Q�H�W���������������������� ���������������������� ���������������������������������������� ����������
�*�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V ������������������ ������������������ �������������������������������������������� ����������
�$�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����Q�H�W�������������������� �������������������� ������������������������������������������ ����������
�2�W�K�H�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V �������������� �������������� ������������������������������������������������ ������������

�7�R�W�D�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V�������������������� �������������������� ������������������������������������������ ����������

�1�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V��
�6�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V �������������������� �������������������� ������������������������������������������ ����������
�3�H�O�O���J�U�D�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H ������������������ ������������������ �������������������������������������������� ������������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V�������������� ������������������ �������������������������������������������� ��������������

�7�R�W�D�O���Q�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V�������������������� �������������������� �������������������������������������������� ����������

�2�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H�V
�&�D�S�L�W�D�O���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V �������������������� �������������������� ���������������������������������������������� ������������
�2�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H�V �������������� ������������ �������������������������������������������� ����������������

�7�R�W�D�O���R�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H�V �������������������� �������������������� �������������������������������������������� ����������

�7�R�W�D�O���U�H�Y�H�Q�X�H�V ������������������������ ������������������������ ���������������������������������������� ����������

Increase/(Decrease)

Summary of Revenues

24%

5%

36%

<1%

22%

3%<1%
9% 1%

�6�W�X�G�H�Q�W���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V�����Q�H�W

�*�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V

�$�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V�����Q�H�W

�2�W�K�H�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V

�6�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V

�3�H�O�O���J�U�D�Q�W���U�H�Y�H�Q�X�H

�2�W�K�H�U���Q�R�Q�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V

�&�D�S�L�W�D�O���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V

�2�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H�V

For the year ende d J une 3 0 , 2 0 14

Summary of Re venues
�)�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������� ���������� �D�Q�G����������



��

Summary of Expenses 
 
�$���V�X�P�P�D�U�\���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������D�Q�G��
�����������L�V�� �V�K�R�Z�Q�� �E�H�O�R�Z���� �� �2�Y�H�U�D�O�O���� �W�R�W�D�O�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �H�[�S�H�Q�V�H�V�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�� ����������
�P�L�O�O�L�R�Q���L�Q���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�������������F�R�P�S�D�U�H�G���W�R���W�K�H���S�U�H�Y�L�R�X�V���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�������7�K�L�V���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���D������������
�L�Q�F�U�H�D�V�H��������
��

For the year ended J une 30 , 2 0 1 4

Operating Expenses by Natural Classi fication 

�)�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������D�Q�G����������

2 0 1 4 2 0 1 3 Amount Percent

�6�D�O�D�U�L�H�V���D�Q�G���Z�D�J�H�V������������������������������ ������������������������������ ���������������������� ��������
�)�U�L�Q�J�H���E�H�Q�H�I�L�W�V �������������������� �������������������� �������������������������� ����������
�6�H�U�Y�L�F�H�V���D�Q�G���V�X�S�S�O�L�H�V �������������������� �������������������� �������������������������� ��������
�6�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S�V���D�Q�G���I�H�O�O�R�Z�V�K�L�S�V������������������ ������������������ ���������������������������� ��������
�8�W�L�O�L�W�L�H�V ������������������ ������������������ ������������������������������ ��������
�3�O�D�Q�W���D�Q�G���H�T�X�L�S�P�H�Q�W�������������������� �������������������� �������������������������� ����������
�2�W�K�H�U ������������ ������������ ������������������������������ ����������
�’�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q ������������������ �������������������� ���������������������������� ����������

�7�R�W�D�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V �������������������������� �������������������������� ���������������������� ��������

Increase/(Decrease)

Summary of Operating Expenses by Natural Classi fication
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Operating Expenses by Function

�)�R�U���W�K�H���\�H�D�U�V���H�Q�G�H�G���-�X�Q�H���������������������D�Q�G����������

2014 2013 Amount Percent

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V��
�,�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q ���������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ��������
�5�H�V�H�D�U�F�K ������������ �������������� �������������������������������� ������������
�3�X�E�O�L�F���V�H�U�Y�L�F�H�V ������������������ ������������������ �������������������������������� ������������
�$�F�D�G�H�P�L�F���V�X�S�S�R�U�W������������������ ������������������ ������������������������������ ����������
�6�W�X�G�H�Q�W���V�H�U�Y�L�F�H�V������������������ ������������������ �������������������������������� ����������
�,�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���V�X�S�S�R�U�W������������������ ������������������ ������������������������������ ��������
�2�S�H�U�D�W�L�R�Q���D�Q�G���P�D�L�Q�W�D�Q�D�Q�F�H ������������������ ������������������ ���������������������������������� ����������
�’�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q ������������������ �������������������� �������������������������������� ����������
�6�W�X�G�H�Q�W���D�L�G ������������������ ������������������ ������������������������������ ��������
�$�X�[�L�O�L�D�U�\���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�������������������� �������������������� ������������������������������ ����������
�2�W�K�H�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V������������ ������������ �������������������������������� ����������
�����������������7�R�W�D�O���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V�������������������������� �������������������������� ���������������������������� ��������

Increase/(Decrease)

Summary of Operating Expenses by Function
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�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���&�D�V�K���)�O�R�Z�V��
��
�7�K�H�� �I�L�Q�D�O�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �S�U�H�V�H�Q�W�H�G�� �E�\�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �L�V�� �W�K�H�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �&�D�V�K�� �)�O�R�Z�V���� �7�K�L�V��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �S�U�H�V�H�Q�W�V�� �G�H�W�D�L�O�H�G�� �L�Q�I�R�U�P�D�W�L�R�Q�� �D�E�R�X�W�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �F�D�V�K�� �D�F�W�L�Y�L�W�\�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�H��
�\�H�D�U�����7�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���5�H�Y�H�Q�X�H�V�����(�[�S�H�Q�V�H�V���D�Q�G���&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���1�H�W�� �3�R�V�L�W�L�R�Q���L�V���S�U�H�S�D�U�H�G���R�Q��
�W�K�H�� �D�F�F�U�X�D�O�� �E�D�V�L�V�� �D�Q�G�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �Q�R�Q���F�D�V�K�� �L�W�H�P�V�� �V�X�F�K�� �D�V�� �G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�� �H�[�S�H�Q�V�H���� �Z�K�L�O�H�� �W�K�H��
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���&�D�V�K���)�O�R�Z�V���V�W�U�L�F�W�O�\���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���F�D�V�K���L�Q�I�O�R�Z�V���D�Q�G���R�X�W�I�O�R�Z�V���������7�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I��
�&�D�V�K���)�O�R�Z�V���H�Q�D�E�O�H�V���U�H�D�G�H�U�V���W�R���D�V�V�H�V�V���W�K�H���D�E�L�O�L�W�\���R�I���W�K�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���W�R���J�H�Q�H�U�D�W�H���I�X�W�X�U�H���F�D�V�K��
�I�O�R�Z�V���Q�H�F�H�V�V�D�U�\���W�R���P�H�H�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���W�R���H�Y�D�O�X�D�W�H���W�K�H���Q�H�H�G���I�R�U���D�G�G�L�W�L�R�Q�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J����

��
�7�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���&�D�V�K���)�O�R�Z�V���L�V���G�L�Y�L�G�H�G���L�Q�W�R���I�L�Y�H���V�H�F�W�L�R�Q�V�������7�K�H���I�L�U�V�W���V�H�F�W�L�R�Q�����F�D�V�K���I�O�R�Z�V��
�I�U�R�P�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���� �G�H�W�D�L�O�V�� �W�K�H�� �Q�H�W�� �F�D�V�K�� �X�V�H�G�� �E�\�� �R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���� �� �7�K�H�� �V�H�F�R�Q�G��
�V�H�F�W�L�R�Q�� �U�H�I�O�H�F�W�V�� �W�K�H�� �F�D�V�K�� �I�O�R�Z�V�� �I�U�R�P�� �Q�R�Q���F�D�S�L�W�D�O�� �I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���� �D�Q�G�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �V�W�D�W�H��
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V�� �D�Q�G�� �3�H�O�O�� �J�U�D�Q�W�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �J�H�Q�H�U�D�O��
�S�U�R�J�U�D�P�V�� �D�Q�G�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �D�L�G���� �� �7�K�H�� �W�K�L�U�G�� �V�H�F�W�L�R�Q���� �F�D�V�K�� �I�O�R�Z�V�� �I�U�R�P�� �F�D�S�L�W�D�O�� �I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J��
�D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�����G�H�W�D�L�O�V���W�K�H���F�D�V�K���X�V�H�G���I�R�U���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G��
�L�W�H�P�V�������7�K�H���I�R�X�U�W�K���V�H�F�W�L�R�Q���L�V���F�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V���L�Q�W�H�U�H�V�W��
�H�D�U�Q�H�G���R�Q���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�������7�K�H���O�D�V�W���V�H�F�W�L�R�Q���U�H�F�R�Q�F�L�O�H�V���W�K�H���Q�H�W���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�R�V�V���U�H�I�O�H�F�W�H�G���R�Q���W�K�H��
�6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �5�H�Y�H�Q�X�H�V���� �(�[�S�H�Q�V�H�V�� �D�Q�G�� �&�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �1�H�W�� �3�R�V�L�W�L�R�Q�� �W�R�� �W�K�H�� �F�D�V�K�� �X�V�H�G�� �E�\��
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V����
 

Condensed Statement of Cash Flows

Increase/

2 0 1 4 2 0 1 3 ( Decrease)

�&�D�V�K���3�U�R�Y�L�G�H�G�����X�V�H�G�����E�\��
�2�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V������������������������������ ���������������������������� ����������������
�1�R�Q�F�D�S�L�W�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V �������������������� �������������������� ������������������
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�H�G�X�F�D�W�L�R�Q���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�����Z�H�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R���V�X�E�P�L�W���S�O�D�Q�V���I�R�U���F�X�W�W�L�Q�J�������S�H�U�F�H�Q�W���L�Q���W�K�H���I�L�U�V�W���\�H�D�U��
�R�I���W�K�H���E�X�G�J�H�W���D�Q�G�������S�H�U�F�H�Q�W���L�Q���W�K�H���V�H�F�R�Q�G���\�H�D�U���R�I���W�K�H���E�X�G�J�H�W�������)�R�U�W�X�Q�D�W�H�O�\���I�R�U���/�R�Q�J�Z�R�R�G����
�R�X�U�� �U�H�T�X�L�U�H�G�� �U�H�G�X�F�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �)�<�� ���������� �Z�D�V�� �D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�� �������� �S�H�U�F�H�Q�W���� �Z�K�L�F�K�� �Z�L�O�O�� �E�H��
�D�G�G�U�H�V�V�H�G�� �Z�L�W�K�� �V�D�Y�L�Q�J�V�� �U�H�V�X�O�W�L�Q�J�� �I�U�R�P�� �S�R�V�L�W�L�R�Q�� �Y�D�F�D�Q�F�L�H�V���� �� �7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �U�H�T�X�L�U�H�G��
�U�H�G�X�F�W�L�R�Q���I�R�U���)�<�������������L�V���Q�R�W���N�Q�R�Z�Q���D�W���W�K�L�V���W�L�P�H������������

��
�7�K�H�� �Q�H�H�G�� �W�R�� �U�H�F�U�X�L�W�� �D�Q�G�� �U�H�W�D�L�Q�� �T�X�D�O�L�W�\�� �V�W�X�G�H�Q�W�V�� �G�X�U�L�Q�J�� �W�K�L�V�� �S�H�U�L�R�G�� �R�I�� �U�L�V�L�Q�J�� �F�R�V�W�V�� �D�Q�G��
�G�L�I�I�L�F�X�O�W���H�F�R�Q�R�P�L�F���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V���L�V���D���F�R�Q�F�H�U�Q�������:�K�L�O�H���W�K�H���&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K���D�I�I�R�U�G�V���%�R�D�U�G�V���R�I��
�9�L�V�L�W�R�U�V�� �W�K�H�� �D�X�W�K�R�U�L�W�\�� �W�R�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�� �W�X�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �I�H�H�� �U�D�W�H�V���� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �H�P�S�K�D�V�L�V�� �K�D�V�� �E�H�H�Q��
�S�O�D�F�H�G�� �R�Q�� �V�O�R�Z�L�Q�J�� �W�K�H�� �U�D�W�H�� �R�I�� �W�X�L�W�L�R�Q�� �L�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �I�R�U�� �9�L�U�J�L�Q�L�D�� �X�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H�� �V�W�X�G�H�Q�W�V������
�/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�V�� �W�R�� �E�H�� �V�H�Q�V�L�W�L�Y�H�� �W�R�� �W�K�H�� �L�V�V�X�H�� �R�I�� �D�I�I�R�U�G�D�E�L�O�L�W�\�� �D�Q�G�� �D�F�F�H�V�V�L�E�L�O�L�W�\���� �� �,�Q��
�V�W�D�W�H�� �X�Q�G�H�U�J�U�D�G�X�D�W�H�� �W�X�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �P�D�Q�G�D�W�R�U�\�� �I�H�H�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �F�R�P�L�Q�J�� �D�F�D�G�H�P�L�F�� �\�H�D�U�� �Z�H�U�H��
�L�Q�F�U�H�D�V�H�G�� �E�\�� �M�X�V�W�� �������� �S�H�U�F�H�Q�W���� �� �7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �K�D�V�� �S�O�D�F�H�G�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�W�� �I�R�F�X�V�� �R�Q�� �E�R�W�K��
�L�Q�F�U�H�D�V�L�Q�J�� �H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �V�W�X�G�H�Q�W�� �U�H�W�H�Q�W�L�R�Q���� �� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�¶�V�� �H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W�� �K�D�V�� �E�H�H�Q�� �V�W�H�D�G�\����
�D�Q�G���Q�R�Q�J�H�Q�H�U�D�O���I�X�Q�G���U�H�Y�H�Q�X�H�V���K�D�Y�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�G���D�V���D���U�H�V�X�O�W���R�I���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H���U�D�W�H���L�Q�F�U�H�D�V�H�V����
�D�V�� �Z�H�O�O�� �D�V�� �R�X�U�� �H�Q�U�R�O�O�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �U�H�W�H�Q�W�L�R�Q�� �H�I�I�R�U�W�V���� �� �$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���� �J�L�I�W�V�� �D�Q�G�� �F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V��
�P�D�G�H���W�R���W�K�H���/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���F�R�Q�W�L�Q�X�H���W�R���E�H���V�W�U�R�Q�J�����D�I�I�R�U�G�L�Q�J���L�Q�F�U�H�D�V�H�V��
�L�Q���V�W�X�G�H�Q�W���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���D�Z�D�U�G�V���D�Q�G���V�X�S�S�R�U�W���I�R�U���Y�D�U�L�R�X�V���D�F�D�G�H�P�L�F���S�U�R�J�U�D�P�P�L�Q�J����

��
�/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�V���F�R�P�P�L�W�W�H�G���W�R���G�H�O�L�Y�H�U�L�Q�J���L�W�V���V�W�X�G�H�Q�W�V���H�[�F�H�S�W�L�R�Q�D�O���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G��
�V�R�F�L�D�O�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V���� �D�Q�G�� �Z�L�O�O�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �W�R�� �H�P�S�O�R�\�� �E�X�V�L�Q�H�V�V�� �S�U�R�F�H�V�V�� �L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G��
�H�I�I�L�F�L�H�Q�F�L�H�V�� �L�Q�� �D�Q�� �H�I�I�R�U�W�� �W�R�� �F�R�Q�W�D�L�Q�� �F�R�V�W�V���� �W�R�� �H�Q�K�D�Q�F�H�� �R�U�� �G�H�Y�H�O�R�S�� �D�O�W�H�U�Q�D�W�L�Y�H�� �U�H�Y�H�Q�X�H��
�V�W�U�H�D�P�V���� �W�R�� �H�[�D�P�L�Q�H�� �R�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�L�H�V�� �W�R�� �U�H�D�O�O�R�F�D�W�H�� �I�X�Q�G�L�Q�J���� �D�Q�G�� �W�R�� �L�Q�Y�H�V�W�� �L�Q�� �V�W�U�D�W�H�J�L�F��
�L�Q�L�W�L�D�W�L�Y�H�V���� �� �/�R�Q�J���W�H�U�P�� �S�O�D�Q�Q�L�Q�J�� �L�V�� �F�U�L�W�L�F�D�O�� �W�R�� �H�Q�V�X�U�L�Q�J�� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �Q�R�W�� �R�Q�O�\��
�S�U�R�W�H�F�W�V���L�W�V���F�R�U�H���D�F�D�G�H�P�L�F���S�U�R�J�U�D�P�V�����E�X�W���D�O�V�R���L�Q�Y�H�V�W�V���V�W�U�D�W�H�J�L�F�D�O�O�\���L�Q���W�K�H���I�X�W�X�U�H�������7�K�H���Q�H�Z��
�S�O�D�Q�Q�L�Q�J���D�Q�G���E�X�G�J�H�W�L�Q�J�� �S�U�R�F�H�V�V���W�K�D�W���Z�D�V���S�L�O�R�W�H�G���L�Q���)�<������������ �F�R�Q�W�L�Q�X�H�V���W�R���E�H���X�W�L�O�L�]�H�G���E�\��
�W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\����������������
��
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���E�H�O�L�H�Y�H�V���W�K�D�W���/�R�Q�J�Z�R�R�G���K�D�V���D�Q�G���Z�L�O�O���P�D�L�Q�W�D�L�Q���D���V�R�O�L�G���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q������
�,�Q�F�U�H�D�V�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �Q�H�W�� �D�V�V�H�W�V�� �D�U�H�� �L�Q�G�L�F�D�W�L�Y�H�� �R�I�� �W�K�H�� �V�R�X�Q�G�� �D�Q�G�� �S�U�X�G�H�Q�W�� �X�V�H�� �R�I��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V���� �� �7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �L�V�� �U�H�V�S�R�Q�V�L�Y�H�� �W�R�� �W�K�H�� �U�D�S�L�G�O�\�� �F�K�D�Q�J�L�Q�J�� �K�L�J�K�H�U��
�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �H�Q�Y�L�U�R�Q�P�H�Q�W���� �� �,�W�� �Z�L�O�O�� �F�R�Q�W�L�Q�X�H�� �W�R�� �F�O�R�V�H�O�\�� �P�R�Q�L�W�R�U�� �L�W�V�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �W�R�� �H�Q�V�X�U�H�� �L�W�V��
�D�E�L�O�L�W�\���W�R���U�H�D�F�W���W�R���E�R�W�K���L�Q�W�H�U�Q�D�O���D�Q�G���H�[�W�H�U�Q�D�O���I�D�F�W�R�U�V���W�K�D�W���L�P�S�D�F�W���W�K�H���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�¶�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O��
�S�R�V�L�W�L�R�Q�����D�Q�G���W�R���H�P�E�U�D�F�H���L�Q�Q�R�Y�D�W�L�R�Q���D�Q�G���I�O�H�[�L�E�L�O�L�W�\���L�Q���L�W�V���S�X�U�V�X�L�W���R�I���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�D�O���J�R�D�O�V����
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Longwood University 
STATEMENT OF NET POSITION 

�$�V���R�I���-�X�Q�H��������������������
Component Unit Component Unit

Longwood Longwood

Assets Longwood Uni versity Uni versity Real Estate

Uni versity Foundation, Inc. Foundation

�&�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V��
�������&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�������1�R�W�H������ ������������������������������������������������ ���������������������������������������� ����������������������������������������������������������

�6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���O�H�Q�G�L�Q�J�������F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�����1�R�W�H���������������������������������������������������������� �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������6�K�R�U�W���W�H�U�P���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�������1�R�W�H������ ������������������������������������������������������ ���������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������$�F�F�R�X�Q�W�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����Q�H�W���R�I���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���G�R�X�E�W�I�X�O���D�F�F�R�X�Q�W�V���R�I�������������������������1�R�W�H���������������������������������������������������������� �������������������������������������������� ������������������������������������������������������������
�������1�R�W�H�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H ������������������������������������������������������ �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������
�������&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����Q�H�W�����1�R�W�H�������������������������������������������������������������������� ���������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������

�’�X�H���I�U�R�P���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q ������������������������������������������������������
�������’�X�H���I�U�R�P���W�K�H���&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K�������1�R�W�H������ ���������������������������������������������������� �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������,�Q�Y�H�Q�W�R�U�\ ������������������������������������������������������ �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������3�U�H�S�D�L�G���H�[�S�H�Q�V�H�V ���������������������������������������������������� �������������������������������������������������� ����������������������������������������������������������������
�������������7�R�W�D�O���F�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V �������������������������������������������������� ���������������������������������������� ����������������������������������������������������������

�1�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V��
�������5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���F�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�������1�R�W�H���������������������������������������������������������� ���������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������

�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H���G�X�H���)�U�R�P���&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K���������������������������������������������������������� �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V ������������������������������������������������������������ ���������������������������������������� ����������������������������������������������������������
�������2�W�K�H�U���Q�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V ������������������������������������������������������������ ���������������������������������������������� ������������������������������������������������������������
�������1�R�W�H�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����Q�H�W���R�I���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H���I�R�U���G�R�X�E�W�I�X�O���D�F�F�R�X�Q�W�V���R�I�������������������������������������������������������������������� �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����Q�H�W�����1�R�W�H�������� ��������������������������������������������
�������1�R�Q���G�H�S�U�H�F�L�D�E�O�H���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W�������1�R�W�H�������������������������������������������������������� �������������������������������������������� ����������������������������������������������������������
�������’�H�S�U�H�F�L�D�E�O�H���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W�������1�R�W�H������������������������������������������������������ �������������������������������������������� ��������������������������������������������������������
�������������7�R�W�D�O���Q�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���D�V�V�H�W�V ������������������������������������������������ ���������������������������������������� ��������������������������������������������������������
�������������7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V ������������������������������������������������ ���������������������������������������� ��������������������������������������������������������

�’�H�I�H�U�U�H�G���2�X�W�I�O�R�Z���R�I���5�H�V�R�X�U�F�H�V

�’�H�I�H�U�U�D�O���R�Q���’�H�E�W���’�H�I�H�D�V�D�Q�F�H�������O�R�V�V ���������������������������������������������������� �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�7�R�W�D�O���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�I�O�R�Z���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V�������������������������������������������� �������������������������������������� ������������������������������������������������������

Liabilities

�&�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�������$�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H���D�Q�G���D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V�������1�R�W�H���������������������������������������������������������� ���������������������������������������������� ������������������������������������������������������������

�/�L�Q�H���R�I���F�U�H�G�L�W ������������������������������������������������������������ �������������������������������������������������� ����������������������������������������������������������
�������’�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H�����1�R�W�H������ ���������������������������������������������������� �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���X�Q�G�H�U���V�H�F�X�U�L�W�L�H�V���O�H�Q�G�L�Q�J���������������������������������������������������� �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������’�H�S�R�V�L�W�V���K�H�O�G���L�Q���F�X�V�W�R�G�\���I�R�U���R�W�K�H�U�V ������������������������������������������������������ �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������/�R�Q�J���W�H�U�P���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�������F�X�U�U�H�Q�W���S�R�U�W�L�R�Q�����1�R�W�H������������������������������������������������������������ ������������������������������������������������ ����������������������������������������������������������
�������������7�R�W�D�O���F�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V �������������������������������������������������� ���������������������������������������������� ����������������������������������������������������������
��
�1�R�Q�F�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����1�R�W�H�������� �������������������������������������������������� �������������������������������������������� ��������������������������������������������������������
�������������7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V ������������������������������������������������ ���������������������������������������� ��������������������������������������������������

�’�H�I�H�U�U�H�G���,�Q�I�O�R�Z���R�I���5�H�V�R�X�U�F�H�V

�’�H�I�H�U�U�D�O���R�Q���’�H�E�W���’�H�I�H�D�V�D�Q�F�H�������J�D�L�Q�����1�R�W�H������������������������������������������������������������������ ������������������������������������������������������������ ��������������������������������������������������������������������������
�7�R�W�D�O���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���D�Q�G���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�I�O�R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V������������������������������������������������ ���������������������������������������� ��������������������������������������������������

Net Position

�1�H�W���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V�����Q�H�W���R�I���U�H�O�D�W�H�G���G�H�E�W������������������������������������������������ �������������������������������������������� ������������������������������������������������������������
�5�H�V�W�U�L�F�W�H�G�� ������������������������������������������������������������ �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������1�R�Q�H�[�S�H�Q�G�D�E�O�H�� �� �� ��
�������������3�H�U�P�D�Q�H�Q�W�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G ������������������������������������������������������������ ���������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������(�[�S�H�Q�G�D�E�O�H�� ������������������������������������������������������������ �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������������/�R�D�Q�V ������������������������������������������������������ �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������������7�H�P�S�R�U�D�U�L�O�\���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G ������������������������������������������������������������ ���������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�������������2�W�K�H�U ������������������������������������������������������ �������������������������������������������������� ������������������������������������������������������������������
�8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G �������������������������������������������������� �������������������������������������������� ������������������������������������������������������������
�������������7�R�W�D�O���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q �������������������������������������������� �������������������������������������� ������������������������������������������������������

Th e  a cco mp a n y i n g  n o t e s  t o  f i n a n ci a l  s t a t e me n t s  a r e  a n  i n t e g r a l  p a r t  o f  t h i s  s t a t e me n t . ��
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Longwood University ��
STATEMENT OF REVENUES, EXPENSES, AND CHANGES IN NET POSITION 

�)�R�U���W�K�H���<�H�D�U���(�Q�G�H�G���-�X�Q�H��������������������
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������

Longwood University 
STATEMENT OF CASH FLOWS ��

�)�R�U���W�K�H���<�H�D�U���(�Q�G�H�G���-�X�Q�H��������������������
��
��

�2�W�K�H�U���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�F�H�L�S�W�V ������������������������������������
�3�D�\�P�H�Q�W�V���I�R�U���R�W�K�H�U���H�[�S�H�Q�V�H�V ����������������������������������������

�����������������1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G�����X�V�H�G�����E�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V����������������������������������

�&�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�U�R�P���Q�R�Q�F�D�S�L�W�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��
�6�W�D�W�H���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V ��������������������������������
�2�W�K�H�U���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J ����������������������������������
�&�K�D�Q�J�H���L�Q���D�J�H�Q�F�\���E�D�O�D�Q�F�H�V ������������������������������������������

�����������������1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G�����X�V�H�G�����E�\���Q�R�Q�F�D�S�L�W�D�O���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��������������������������������

�&�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�U�R�P���F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��
�&�D�S�L�W�D�O���D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V ��������������������������������
�$�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���D�Q�G���F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���R�I���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V����������������������������������
�&�D�S�L�W�D�O���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V ������������������������������������
�3�U�L�Q�F�L�S�D�O���S�D�L�G���R�Q���F�D�S�L�W�D�O���U�H�O�D�W�H�G���G�H�E�W�����O�H�D�V�H�V�����D�Q�G���L�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W�V������������������������������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���S�D�L�G���R�Q���F�D�S�L�W�D�O���U�H�O�D�W�H�G���G�H�E�W�����O�H�D�V�H�V�����D�Q�G���L�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W�V������������������������������������

�����������������1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G�����X�V�H�G�����E�\���F�D�S�L�W�D�O���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V����������������������������������

�&�D�V�K���I�O�R�Z�V���I�U�R�P���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��
�������,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q�W�H�U�H�V�W���U�H�Y�H�Q�X�H ������������������������������������

�����������������1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G�����X�V�H�G�����E�\���L�Q�Y�H�V�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V������������������������������������

�1�H�W���G�H�F�U�H�D�V�H���L�Q���F�D�V�K ������������������������������������

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�������%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J���R�I���W�K�H���\�H�D�U��������������������������������

�&�D�V�K���D�Q�G���F�D�V�K���H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V�������(�Q�G���R�I���W�K�H���\�H�D�U ������������������������������

The  ac c ompany i ng not e s  t o f i nanc i al  s t at e me nt s  ar e  an i nt e gr al  par t  of  t hi s  s t at e me nt .
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Longwood University 
STATEMENT OF CASH FLOWS 

�)�R�U���W�K�H���<�H�D�U���(�Q�G�H�G���-�X�Q�H����������������������
 
 
 

�5�(�&�2�1�&�,�/�,�$�7�,�2�1���2�)���1�(�7���2�3�(�5�$�7�,�1�*���/�2�6�6���7�2���1�(�7���&�$�6�+
�8�6�(�’���%�<���2�3�(�5�$�7�,�1�*���$�&�7�,�9�,�7�,�(�6��

�2�S�H�U�D�W�L�Q�J�����O�R�V�V�� ��������������������������������
�$�G�M�X�V�W�P�H�Q�W�V���W�R���U�H�F�R�Q�F�L�O�H���Q�H�W���O�R�V�V���W�R���Q�H�W���F�D�V�K���X�V�H�G���E�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��

�’�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H ����������������������������������

�&�K�D�Q�J�H�V���L�Q���D�V�V�H�W�V���D�Q�G���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
�5�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�����Q�H�W ��������������������������������������
�,�Q�Y�H�Q�W�R�U�\ ����������������������������������������
�3�U�H�S�D�L�G���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������������������������������
�1�R�W�H�V���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�����Q�H�W ��������������������������������������
�$�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H���D�Q�G���D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V ������������������������������������
�’�H�I�H�U�U�H�G���U�H�Y�H�Q�X�H ������������������������������������
�$�F�F�U�X�H�G���F�R�P�S�H�Q�V�D�W�H�G���D�E�V�H�Q�F�H�V ��������������������������������������

�����������������1�H�W���F�D�V�K���S�U�R�Y�L�G�H�G�����X�V�H�G�����E�\���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V��������������������������������

T he accom panying not es t o f inancial st at em ent s are an int egral part  of  t his st at em ent .
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NOTES TO FINANCIAL STATEMENTS 
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Longwood University 
Financial Statement Footnotes 

For the Year Ended June 30, 20 14 
��
��

���� �5�(�3�2�5�7�,�1�*���(�1�7�,�7�<��
��
�/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �L�V�� �D�� �V�W�D�W�H���D�V�V�L�V�W�H�G���� �F�R�H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O���� �D�Q�G�� �F�R�P�S�U�H�K�H�Q�V�L�Y�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �R�I�I�H�U�L�Q�J�� �S�U�R�J�U�D�P�V�� �O�H�D�G�L�Q�J�� �W�R�� �E�D�F�K�H�O�R�U�¶�V�� �D�Q�G�� �P�D�V�W�H�U�¶�V�� �G�H�J�U�H�H�V������
�/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �R�I�I�H�U�V�� �F�R�X�U�V�H�V�� �E�R�W�K�� �R�Q�� �W�K�H�� �P�D�L�Q�� �F�D�P�S�X�V�� �D�Q�G�� �D�W�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �V�L�W�H�V�� �L�Q��
�R�W�K�H�U���O�R�F�D�W�L�R�Q�V���D�V���Z�H�O�O���D�V���R�Q�O�L�Q�H���F�R�X�U�V�H�V�������7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�V���R�U�L�H�Q�W�H�G���W�R���O�L�E�H�U�D�O���D�U�W�V��
�D�Q�G���W�R���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���D�Q�G���S�U�H���S�U�R�I�H�V�V�L�R�Q�D�O���S�U�R�J�U�D�P�V������
��
�$���V�H�S�D�U�D�W�H���U�H�S�R�U�W���L�V���S�U�H�S�D�U�H�G���I�R�U���W�K�H���&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K���R�I���9�L�U�J�L�Q�L�D�����Z�K�L�F�K���L�Q�F�O�X�G�H�V��
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�3�R�V�L�W�L�R�Q����
��
�’�H�I�H�U�U�H�G���2�X�W�I�O�R�Z�V���D�Q�G���,�Q�I�O�R�Z�V��
��
�,�Q�F�O�X�G�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �E�D�O�D�Q�F�H�� �R�I�� �G�H�I�H�U�U�H�G�� �R�X�W�I�O�R�Z�V�� �R�I�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �D�U�H�� �G�H�I�H�U�U�H�G�� �O�R�V�V�H�V�� �R�Q��
�U�H�I�X�Q�G�L�Q�J�� �R�I�� �G�H�E�W���� �� �,�Q�F�O�X�G�H�G�� �L�Q�� �G�H�I�H�U�U�H�G�� �L�Q�I�O�R�Z�V�� �R�I�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �D�U�H�� �W�K�H�� �G�H�I�H�U�U�H�G��
�J�D�L�Q�V���R�Q���U�H�I�X�Q�G�L�Q�J���R�I���G�H�E�W������
��
�’�H�I�H�U�U�H�G���5�H�Y�H�Q�X�H��
��
�’�H�I�H�U�U�H�G�� �U�H�Y�H�Q�X�H�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �L�Q�F�O�X�G�H�V�� �D�P�R�X�Q�W�V�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �I�R�U�� �W�X�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �I�H�H�V�� �D�Q�G��
�F�H�U�W�D�L�Q���D�X�[�L�O�L�D�U�\���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���S�U�L�R�U���W�R���W�K�H���H�Q�G���R�I���W�K�H���I�L�V�F�D�O���\�H�D�U�����E�X�W���D�U�H���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H��
�S�H�U�L�R�G���D�I�W�H�U���-�X�Q�H���������������������� �� ��

��������
�6�W�X�G�H�Q�W���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���U�H�O�D�W�H�G���I�H�H�V������������������������
�$�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H���I�H�H�V������������������������������

�7�R�W�D�O ������������������������

��
�$�F�F�U�X�H�G���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�H�G���$�E�V�H�Q�F�H�V��
��
�7�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� �O�H�D�Y�H�� �H�D�U�Q�H�G�� �E�X�W�� �Q�R�W�� �W�D�N�H�Q�� �E�\�� �F�O�D�V�V�L�I�L�H�G�� �V�D�O�D�U�L�H�G�� �H�P�S�O�R�\�H�H�V�� �L�V��
�U�H�F�R�U�G�H�G���D�V���D���O�L�D�E�L�O�L�W�\���R�Q���W�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���1�H�W�� �3�R�V�L�W�L�R�Q�������7�K�H���D�P�R�X�Q�W���U�H�I�O�H�F�W�V�����D�V��
�R�I�� �-�X�Q�H�� �������� �D�O�O�� �X�Q�X�V�H�G�� �Y�D�F�D�W�L�R�Q�� �O�H�D�Y�H���� �R�Y�H�U�W�L�P�H�� �O�H�D�Y�H���� �F�R�P�S�H�Q�V�D�W�R�U�\�� �O�H�D�Y�H���� �D�Q�G��
�W�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �S�D�\�D�E�O�H�� �X�S�R�Q�� �W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q�� �X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K�� �R�I�� �9�L�U�J�L�Q�L�D�¶�V��
�O�H�D�Y�H���S�D�\���R�X�W���S�R�O�L�F�\�������7�K�H���D�S�S�O�L�F�D�E�O�H���V�K�D�U�H���R�I���H�P�S�O�R�\�H�U���U�H�O�D�W�H�G���W�D�[�H�V���S�D�\�D�E�O�H���R�Q��
�W�K�H���H�Y�H�Q�W�X�D�O���W�H�U�P�L�Q�D�W�L�R�Q���S�D�\�P�H�Q�W�V���L�V���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�G����
��
�)�H�G�H�U�D�O���)�L�Q�D�Q�F�L�D�O���$�V�V�L�V�W�D�Q�F�H���3�U�R�J�U�D�P�V��
��
�7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �S�D�U�W�L�F�L�S�D�W�H�V�� �L�Q�� �I�H�G�H�U�D�O�O�\���I�X�Q�G�H�G�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �D�V�V�L�V�W�D�Q�F�H�� �S�U�R�J�U�D�P�V��
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �3�H�O�O�� �*�U�D�Q�W�V���� �6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W�D�O�� �(�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �2�S�S�R�U�W�X�Q�L�W�\�� �*�U�D�Q�W�V���� �)�H�G�H�U�D�O��
�:�R�U�N���6�W�X�G�\���� �3�H�U�N�L�Q�V�� �/�R�D�Q�V���� �D�Q�G���’�L�U�H�F�W�� �/�H�Q�G�L�Q�J������ �� �)�H�G�H�U�D�O���S�U�R�J�U�D�P�V���D�U�H�� �D�X�G�L�W�H�G��
�L�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �6�L�Q�J�O�H�� �$�X�G�L�W�� �$�F�W�� �$�P�H�Q�G�P�H�Q�W�V�� �R�I�� ������������ �W�K�H�� �2�I�I�L�F�H�� �R�I��
�0�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �%�X�G�J�H�W�� �5�H�Y�L�V�H�G�� �&�L�U�F�X�O�D�U�� �$������������Audit s of Stat es,  L ocal 

Governm ents an d N on -Profi t Organi zati ons �����D�Q�G���&�R�P�S�O�L�D�Q�F�H���6�X�S�S�O�H�P�H�Q�W����
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��

�8�Q�G�H�U�� �W�K�H�� �)�H�G�H�U�D�O�� �’�L�U�H�F�W�� �/�H�Q�G�L�Q�J�� �3�U�R�J�U�D�P���� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �U�H�F�H�L�Y�H�V�� �I�X�Q�G�V�� �I�U�R�P��
�W�K�H�� �8���6���� �’�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�� �R�I�� �(�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �I�R�U�� �6�W�D�I�I�R�U�G�� �D�Q�G�� �3�D�U�H�Q�W�� �3�/�8�6�� �/�R�D�Q�V�� �D�Q�G��
�G�L�V�E�X�U�V�H�V�� �W�K�H�V�H�� �I�X�Q�G�V�� �W�R�� �H�O�L�J�L�E�O�H�� �V�W�X�G�H�Q�W�V���� �� �7�K�H�� �’�L�U�H�F�W�� �/�H�Q�G�L�Q�J�� �S�U�R�J�U�D�P�V�� �D�U�H��
�W�U�H�D�W�H�G���D�V���V�W�X�G�H�Q�W���S�D�\�P�H�Q�W�V���Z�L�W�K���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�F�W�L�Q�J���D�V���D���I�L�G�X�F�L�D�U�\���D�J�H�Q�W���I�R�U���W�K�H��
�V�W�X�G�H�Q�W���� �� �7�K�H�U�H�I�R�U�H���� �W�K�H�� �U�H�F�H�L�S�W�� �R�I�� �W�K�H�� �I�X�Q�G�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �I�H�G�H�U�D�O�� �J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�� �L�V�� �Q�R�W��
�U�H�I�O�H�F�W�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �I�H�G�H�U�D�O�� �J�U�D�Q�W�V�� �D�Q�G�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�V�� �W�R�W�D�O�� �R�Q�� �W�K�H��Stat em ent of R e venues, 

Expenses, and C hanges i n N et Posit ion . ��
��
�1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q��
��
�7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���L�V���F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���I�R�O�O�R�Z�V������
��

�x Net investment in capital assets �–�� �1�H�W�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�Q�� �F�D�S�L�W�D�O�� �D�V�V�H�W�V��
�U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �W�R�W�D�O�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�Q�� �F�D�S�L�W�D�O�� �D�V�V�H�W�V���� �Q�H�W�� �R�I��
�D�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���G�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q���D�Q�G���R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���G�H�E�W���R�E�O�L�J�D�W�L�R�Q�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�R�V�H��
�F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V�������7�R���W�K�H���H�[�W�H�Q�W���G�H�E�W���K�D�V���E�H�H�Q���L�Q�F�X�U�U�H�G���E�X�W���Q�R�W���\�H�W���H�[�S�H�Q�G�H�G��
�I�R�U�� �F�D�S�L�W�D�O�� �D�V�V�H�W�V���� �V�X�F�K�� �D�P�R�X�Q�W�V�� �D�U�H�� �Q�R�W�� �L�Q�F�O�X�G�H�G�� �D�V�� �D�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �R�I�� �Q�H�W��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���F�D�S�L�W�D�O���D�V�V�H�W�V������

��
�x Restricted net position, expendable ���–���(�[�S�H�Q�G�D�E�O�H���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q��

�L�Q�F�O�X�G�H�V�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �I�R�U�� �Z�K�L�F�K�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �L�V�� �O�H�J�D�O�O�\�� �R�U�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�X�D�O�O�\��
�R�E�O�L�J�D�W�H�G�� �W�R�� �V�S�H�Q�G�� �L�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V�� �L�P�S�R�V�H�G�� �E�\�� �H�[�W�H�U�Q�D�O��
�W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V�������7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���L�V���H�[�S�H�Q�G�D�E�O�H����������

��
�x Restricted net position, nonexpendable �� �–�� �1�R�Q�H�[�S�H�Q�G�D�E�O�H�� �U�H�V�W�U�L�F�W�H�G�� �Q�H�W��

�S�R�V�L�W�L�R�Q���L�V�� �F�R�P�S�U�L�V�H�G�� �R�I�� �H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �V�L�P�L�O�D�U�� �W�\�S�H�V�� �Z�K�H�U�H�� �G�R�Q�R�U�V�� �R�U��
�R�W�K�H�U�� �H�[�W�H�U�Q�D�O�� �V�R�X�U�F�H�V�� �K�D�Y�H�� �V�W�L�S�X�O�D�W�H�G���� �D�V�� �D�� �F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �J�L�I�W��
�L�Q�V�W�U�X�P�H�Q�W���� �W�K�D�W�� �W�K�H�� �S�U�L�Q�F�L�S�D�O�� �L�V�� �W�R�� �E�H�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G�� �L�Q�Y�L�R�O�D�W�H�� �D�Q�G�� �L�Q��
�S�H�U�S�H�W�X�L�W�\���� �D�Q�G�� �L�Q�Y�H�V�W�H�G�� �I�R�U�� �W�K�H�� �S�X�U�S�R�V�H�� �R�I�� �S�U�R�G�X�F�L�Q�J�� �S�U�H�V�H�Q�W�� �D�Q�G�� �I�X�W�X�U�H��
�L�Q�F�R�P�H���W�R���E�H���H�[�S�H�Q�G�H�G���R�U���D�G�G�H�G���W�R���W�K�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O������

��
�x Unrestricted net position ���–���8�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���Q�H�W���S�R�V�L�W�L�R�Q���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���U�H�V�R�X�U�F�H�V��

�G�H�U�L�Y�H�G�� �S�U�L�P�D�U�L�O�\�� �I�U�R�P�� �V�W�X�G�H�Q�W�� �W�X�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �I�H�H�V���� �V�W�D�W�H�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V���� �D�Q�G��
�V�D�O�H�V�� �D�Q�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �R�I�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �G�H�S�D�U�W�P�H�Q�W�V�� �D�Q�G�� �D�X�[�L�O�L�D�U�\�� �H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V����
�$�X�[�L�O�L�D�U�\���H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���D�U�H���V�H�O�I���V�X�S�S�R�U�W�L�Q�J���D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V���W�K�D�W���S�U�R�Y�L�G�H���V�H�U�Y�L�F�H�V���I�R�U��
�V�W�X�G�H�Q�W�V���� �I�D�F�X�O�W�\���� �D�Q�G�� �V�W�D�I�I���� �� �7�K�H�V�H�� �X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V�� �D�U�H�� �X�V�H�G�� �I�R�U��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�� �U�H�O�D�W�L�Q�J�� �W�R�� �W�K�H�� �H�G�X�F�D�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �J�H�Q�H�U�D�O�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �D�Q�G�� �D�W�� �W�K�H�� �G�L�V�F�U�H�W�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �J�R�Y�H�U�Q�L�Q�J�� �E�R�D�U�G�� �W�R�� �P�H�H�W�� �F�X�U�U�H�Q�W��
�H�[�S�H�Q�V�H�V������

��
�:�K�H�Q���D�Q���H�[�S�H�Q�V�H���L�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���W�K�D�W���F�D�Q���E�H���S�D�L�G���X�V�L�Q�J���H�L�W�K�H�U���U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���R�U��
�X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���S�R�O�L�F�\���L�V���I�L�U�V�W���W�R���D�S�S�O�\���W�K�H���H�[�S�H�Q�V�H���W�R�Z�D�U�G��
�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���U�H�V�R�X�U�F�H�V�����D�Q�G���W�K�H�Q���W�R�Z�D�U�G���X�Q�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G�������5�H�V�W�U�L�F�W�H�G���I�X�Q�G�V���U�H�P�D�L�Q��
�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���V�X�F�K���X�Q�W�L�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V���K�D�Y�H���E�H�H�Q���V�D�W�L�V�I�L�H�G����
��
��



��

��

�,�Q�F�R�P�H���7�D�[�H�V��
��
�7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���� �D�V�� �D�� �S�R�O�L�W�L�F�D�O�� �V�X�E�G�L�Y�L�V�L�R�Q�� �R�I�� �W�K�H�� �&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K�� �R�I�� �9�L�U�J�L�Q�L�D���� �L�V��
�H�[�F�O�X�G�H�G���I�U�R�P���I�H�G�H�U�D�O���L�Q�F�R�P�H���W�D�[�H�V���X�Q�G�H�U���6�H�F�W�L�R�Q�����������������R�I���W�K�H���,�Q�W�H�U�Q�D�O���5�H�Y�H�Q�X�H��
�&�R�G�H�����D�V���D�P�H�Q�G�H�G������
��
�5�H�Y�H�Q�X�H���D�Q�G���(�[�S�H�Q�V�H���&�O�D�V�V�L�I�L�F�D�W�L�R�Q�V��
��
�2�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �W�K�D�W�� �K�D�Y�H�� �W�K�H�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�� �R�I�� �H�[�F�K�D�Q�J�H��
�W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����V�X�F�K���D�V�������������V�W�X�G�H�Q�W���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V�����Q�H�W���R�I���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���G�L�V�F�R�X�Q�W�V���D�Q�G��
�D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V���� �������� �V�D�O�H�V�� �D�Q�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �R�I�� �D�X�[�L�O�L�D�U�\�� �H�Q�W�H�U�S�U�L�V�H�V���� �Q�H�W�� �R�I�� �V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S��
�D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V�����D�Q�G�����������I�H�G�H�U�D�O�����V�W�D�W�H�����D�Q�G���Q�R�Q�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O���J�U�D�Q�W�V���D�Q�G���F�R�Q�W�U�D�F�W�V����
��
�1�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �L�Q�F�O�X�G�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �W�K�D�W�� �K�D�Y�H�� �W�K�H�� �F�K�D�U�D�F�W�H�U�L�V�W�L�F�V�� �R�I�� �Q�R�Q��
�H�[�F�K�D�Q�J�H���W�U�D�Q�V�D�F�W�L�R�Q�V�����V�X�F�K���D�V���J�L�I�W�V�����D�Q�G���R�W�K�H�U���U�H�Y�H�Q�X�H���V�R�X�U�F�H�V���W�K�D�W���D�U�H���G�H�I�L�Q�H�G���D�V��
�Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �E�\�� �*�$�6�%�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� ������Report ing C ash F low s  of 

Propri etary and Nonexp e ndable Tr ust Funds  and Governm ental  Entit ies That  Use 

Propri etary Fund A cc ounti ng ���� �D�Q�G�� �*�$�6�%�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �������� �V�X�F�K�� �D�V�� �V�W�D�W�H��
�D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V���D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���D�Q�G���L�Q�W�H�U�H�V�W���L�Q�F�R�P�H����
��
�1�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q�F�O�X�G�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���R�Q���G�H�E�W���U�H�O�D�W�H�G���W�R���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���R�I���F�D�S�L�W�D�O��
�D�V�V�H�W�V�� �D�Q�G�� �O�R�V�V�H�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �G�L�V�S�R�V�D�O�� �R�I�� �F�D�S�L�W�D�O�� �D�V�V�H�W�V���� �� �$�O�O�� �R�W�K�H�U�� �H�[�S�H�Q�V�H�V�� �D�U�H��
�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���H�[�S�H�Q�V�H�V����
��
�6�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���’�L�V�F�R�X�Q�W�V���D�Q�G���$�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V��
��
�6�W�X�G�H�Q�W�� �W�X�L�W�L�R�Q�� �D�Q�G�� �I�H�H�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �D�Q�G�� �F�H�U�W�D�L�Q�� �R�W�K�H�U�� �U�H�Y�H�Q�X�H�V�� �I�U�R�P�� �V�W�X�G�H�Q�W�V�� �D�U�H��
�U�H�S�R�U�W�H�G���Q�H�W���R�I���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���G�L�V�F�R�X�Q�W�V���D�Q�G���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V���L�Q���W�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���5�H�Y�H�Q�X�H����
�(�[�S�H�Q�V�H�V���� �D�Q�G�� �&�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �1�H�W�� �3�R�V�L�W�L�R�Q���� �� �6�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S�� �G�L�V�F�R�X�Q�W�V�� �D�Q�G�� �D�O�O�R�Z�D�Q�F�H�V��
�D�U�H�� �W�K�H�� �G�L�I�I�H�U�H�Q�F�H�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �W�K�H�� �V�W�D�W�H�G�� �F�K�D�U�J�H�� �I�R�U�� �J�R�R�G�V�� �D�Q�G�� �V�H�U�Y�L�F�H�V�� �S�U�R�Y�L�G�H�G�� �E�\��
�W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�Q�G���W�K�H���D�P�R�X�Q�W���W�K�D�W���L�V���S�D�L�G���E�\���V�W�X�G�H�Q�W�V���D�Q�G���R�U���W�K�L�U�G���S�D�U�W�L�H�V���P�D�N�L�Q�J��
�S�D�\�P�H�Q�W�V���R�Q���W�K�H���V�W�X�G�H�Q�W�V�¶���E�H�K�D�O�I�������&�H�U�W�D�L�Q���J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W���J�U�D�Q�W�V�����V�X�F�K���D�V���3�H�O�O���J�U�D�Q�W�V����
�D�Q�G�� �R�W�K�H�U�� �I�H�G�H�U�D�O���� �V�W�D�W�H���� �R�U�� �Q�R�Q�J�R�Y�H�U�Q�P�H�Q�W�D�O�� �S�U�R�J�U�D�P�V�� �D�U�H�� �U�H�F�R�U�G�H�G�� �D�V�� �H�L�W�K�H�U��
�R�S�H�U�D�W�L�Q�J���R�U���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���U�H�Y�H�Q�X�H�V���L�Q���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�������7�R��
�W�K�H���H�[�W�H�Q�W���W�K�D�W���V�X�F�K���U�H�Y�H�Q�X�H�V���D�U�H���X�V�H�G���W�R���V�D�W�L�V�I�\���W�X�L�W�L�R�Q���D�Q�G���I�H�H�V���D�Q�G���R�W�K�H�U���V�W�X�G�H�Q�W��
�F�K�D�U�J�H�V�����W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���K�D�V���U�H�F�R�U�G�H�G���D���V�F�K�R�O�D�U�V�K�L�S���G�L�V�F�R�X�Q�W���D�Q�G���D�O�O�R�Z�D�Q�F�H����
��
�/�R�Q�J���7�H�U�P���/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V��
��
�%�R�Q�G�� �S�U�H�P�L�X�P�V�� �D�U�H�� �G�H�I�H�U�U�H�G�� �D�Q�G�� �D�P�R�U�W�L�]�H�G�� �R�Y�H�U�� �W�K�H�� �O�L�I�H�� �R�I�� �W�K�H�� �E�R�Q�G���� �� �%�R�Q�G�V��
�S�D�\�D�E�O�H���D�U�H���U�H�S�R�U�W�H�G���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���X�Q�D�P�R�U�W�L�]�H�G���E�R�Q�G���S�U�H�P�L�X�P�V�������7�K�H���D�P�R�U�W�L�]�D�W�L�R�Q���R�I��
�E�R�Q�G���S�U�H�P�L�X�P�V���D�U�H���U�H�S�R�U�W�H�G���D�V���G�H�E�W���V�H�U�Y�L�F�H���H�[�S�H�Q�G�L�W�X�U�H�V�������7�K�H���G�H�E�W���D�V���V�K�R�Z�Q���L�Q��
�W�K�H�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �1�H�W�� �3�R�V�L�W�L�R�Q�� �L�V�� �G�L�Y�L�G�H�G�� �E�H�W�Z�H�H�Q�� �F�X�U�U�H�Q�W�� �D�Q�G�� �Q�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W��
�O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����V�H�H���1�R�W�H����������� � � � �7�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���5�H�Y�H�Q�X�H�V���� �(�[�S�H�Q�V�H�V���� �D�Q�G���&�K�D�Q�J�H�V���L�Q��
�1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q���U�H�I�O�H�F�W�V���W�K�H���L�Q�W�H�U�H�V�W���H�[�S�H�Q�V�H���Z�K�L�F�K���L�V���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���D���Q�R�Q���R�S�H�U�D�W�L�Q�J��
�H�[�S�H�Q�V�H���Z�K�H�Q���S�D�L�G����
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������

�5�H�F�H�Q�W�O�\���$�G�R�S�W�H�G���$�F�F�R�X�Q�W�L�Q�J���3�U�R�Q�R�X�Q�F�H�P�H�Q�W�V��
��
�7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�Q�G���W�K�H���$�X�W�K�R�U�L�W�\�� �D�G�R�S�W�H�G���*�$�6�%���V�W�D�W�H�P�H�Q�W���������� �,�W�H�P�V���3�U�H�Y�L�R�X�V�O�\��
�5�H�S�R�U�W�H�G�� �D�V�� �$�V�V�H�W�V�� �D�Q�G�� �/�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� ���*�$�6�%�� �������� �Z�K�L�F�K�� �F�O�D�U�L�I�L�H�G�� �W�K�H�� �D�S�S�U�R�S�U�L�D�W�H��
�U�H�S�R�U�W�L�Q�J���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�I�O�R�Z�V���D�Q�G���L�Q�I�O�R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V�������7�K�H���D�G�R�S�W�L�R�Q���R�I���*�$�6�%��
������ �Z�D�V�� �D�S�S�O�L�H�G�� �U�H�W�U�R�D�F�W�L�Y�H�O�\���� �� �$�V�� �D�� �U�H�V�X�O�W�� �R�I�� �W�K�H�� �D�G�R�S�W�L�R�Q���� ���������������������� �R�I�� �W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V���G�H�I�H�U�U�H�G���G�H�E�W���U�H�I�X�Q�G�L�Q�J���O�R�V�V�H�V���� �Z�K�L�F�K���Z�H�U�H���S�U�H�Y�L�R�X�V�O�\�� �U�H�S�R�U�W�H�G���D�V���D��
�F�R�P�S�R�Q�H�Q�W���R�I���O�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���L�Q���W�K�H�������������I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�����Z�H�U�H���U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���W�R��
�G�H�I�H�U�U�H�G�� �R�X�W�I�O�R�Z�V�� �R�I�� �U�H�V�R�X�U�F�H�V���� �$�G�G�L�W�L�R�Q�D�O�O�\���� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �G�H�I�H�U�U�H�G�� �G�H�E�W��
�U�H�I�X�Q�G�L�Q�J���J�D�L�Q�� �L�Q�� �W�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� ���������������� �Z�D�V�� �U�H�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G�� �I�U�R�P�� �D�� �F�R�P�S�R�Q�H�Q�W�� �R�I��
�O�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���W�R���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�I�O�R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���L�Q���W�K�H���6�W�D�W�H�P�H�Q�W���R�I���1�H�W���3�R�V�L�W�L�R�Q������
��

���� �&�$�6�+�����&�$�6�+���(�4�8�,�9�$�/�(�1�7�6���$�1�’���,�1�9�(�6�7�0�(�1�7�6��
��
�&�D�V�K���D�Q�G���&�D�V�K���(�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V��
��
�3�X�U�V�X�D�Q�W�� �W�R�� �6�H�F�W�L�R�Q�� �������������������� �H�W�� �V�H�T������ �&�R�G�H�� �R�I�� �9�L�U�J�L�Q�L�D���� �D�O�O�� �V�W�D�W�H�� �I�X�Q�G�V�� �R�I�� �W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�U�H���P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G���E�\���W�K�H���7�U�H�D�V�X�U�H�U���R�I���9�L�U�J�L�Q�L�D�����Z�K�R���L�V���U�H�V�S�R�Q�V�L�E�O�H���I�R�U���W�K�H��
�F�R�O�O�H�F�W�L�R�Q�����G�L�V�E�X�U�V�H�P�H�Q�W�����F�X�V�W�R�G�\�����D�Q�G���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���R�I���6�W�D�W�H���I�X�Q�G�V�������&�H�U�W�D�L�Q���G�H�S�R�V�L�W�V��
�K�H�O�G�� �E�\�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �D�U�H�� �P�D�L�Q�W�D�L�Q�H�G�� �L�Q�� �D�F�F�R�X�Q�W�V�� �W�K�D�W�� �D�U�H�� �F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G�� �L�Q��
�D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �9�L�U�J�L�Q�L�D�� �6�H�F�X�U�L�W�L�H�V�� �I�R�U�� �3�X�E�O�L�F�� �’�H�S�R�V�L�W�V�� �$�F�W���� �6�H�F�W�L�R�Q�� ��������
������������ �H�W�� �V�H�T������ �&�R�G�H�� �R�I�� �9�L�U�J�L�Q�L�D���� �R�U�� �F�R�Y�H�U�H�G�� �E�\�� �G�H�S�R�V�L�W�R�U�\�� �L�Q�V�X�U�D�Q�F�H���� �� �8�Q�G�H�U���W�K�L�V��
�$�F�W���� �E�D�Q�N�V�� �K�R�O�G�L�Q�J�� �S�X�E�O�L�F�� �G�H�S�R�V�L�W�V�� �L�Q�� �H�[�F�H�V�V�� �R�I�� �D�P�R�X�Q�W�V�� �L�Q�V�X�U�H�G�� �E�\�� �)�’�,�&�� �P�X�V�W��
�S�O�H�G�J�H�� �F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�� �L�Q�� �W�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� ������ �S�H�U�F�H�Q�W�� �R�I�� �H�[�F�H�V�V�� �G�H�S�R�V�L�W�V�� �W�R�� �D�� �F�R�O�O�D�W�H�U�D�O��
�S�R�R�O���L�Q���W�K�H���Q�D�P�H���R�I���W�K�H���6�W�D�W�H���7�U�H�D�V�X�U�\���E�R�D�U�G�������6�D�Y�L�Q�J�V���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���D�U�H���U�H�T�X�L�U�H�G���W�R��
�F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�� �������� �S�H�U�F�H�Q�W�� �R�I�� �G�H�S�R�V�L�W�V�� �L�Q�� �H�[�F�H�V�V�� �R�I�� �)�6�/�,�&�� �O�L�P�L�W�V���� �� �,�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H��
�Z�L�W�K�� �*�$�6�%�� �6�W�D�W�H�P�H�Q�W������ �G�H�I�L�Q�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �F�D�V�K�� �D�Q�G�� �F�D�V�K�� �H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W�V���� �F�D�V�K�� �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V��
�F�D�V�K���Z�L�W�K���W�K�H���7�U�H�D�V�X�U�H�U�����F�D�V�K���R�Q���K�D�Q�G�����D�Q�G���F�D�V�K���G�H�S�R�V�L�W�V���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���F�H�U�W�L�I�L�F�D�W�H�V���R�I��
�G�H�S�R�V�L�W�V���� �D�Q�G�� �W�H�P�S�R�U�D�U�\�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �R�U�L�J�L�Q�D�O�� �P�D�W�X�U�L�W�L�H�V�� �R�I�� �W�K�U�H�H�� �P�R�Q�W�K�V�� �R�U��
�O�H�V�V����
��
�$�W���-�X�Q�H�����������������������W�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���F�D�V�K���Z�L�W�K���W�K�H���7�U�H�D�V�X�U�H�U���R�I���9�L�U�J�L�Q�L�D���Z�D�V��
�����������������������������7�K�H���F�D�U�U�\�L�Q�J���D�P�R�X�Q�W���R�I���F�D�V�K���Q�R�W���K�H�O�G���E�\���W�K�H���7�U�H�D�V�X�U�H�U���R�I���9�L�U�J�L�Q�L�D��
�L�V�� ����������������������� � � � �7�K�H�� �F�D�U�U�\�L�Q�J�� �D�P�R�X�Q�W�� �Q�R�W�� �K�H�O�G�� �E�\�� �W�K�H�� �7�U�H�D�V�X�U�H�U�� �F�R�Q�V�L�V�W�V�� �R�I�� �E�D�Q�N��
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�’�X�H���I�U�R�P���I�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���D�W���-�X�Q�H����������������������
��

��

�/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q��������������������
�/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���7�U�X�V�W��������������������

������������������

��
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�5�(�,�0�%�8�5�6�(�0�(�1�7���3�5�2�*�5�$�0�6��
 
�7�K�H�� �&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K�� �K�D�V�� �H�V�W�D�E�O�L�V�K�H�G�� �V�H�Y�H�U�D�O�� �S�U�R�J�U�D�P�V�� �W�R�� �S�U�R�Y�L�G�H�� �V�W�D�W�H���V�X�S�S�R�U�W�H�G��
�L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V�� �R�I�� �K�L�J�K�H�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �E�R�Q�G�� �S�U�R�F�H�H�G�V�� �I�R�U�� �I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J�� �W�K�H�� �D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q��
�D�Q�G�� �U�H�S�O�D�F�H�P�H�Q�W�� �R�I�� �L�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q�D�O�� �D�Q�G�� �U�H�V�H�D�U�F�K�� �H�T�X�L�S�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���� �� �� �’�X�U�L�Q�J��
�I�L�V�F�D�O���\�H�D�U���������������I�X�Q�G�L�Q�J���K�D�V���E�H�H�Q���S�U�R�Y�L�G�H�G���W�R���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���I�U�R�P���W�Z�R���S�U�R�J�U�D�P�V����
�����V�W���&�H�Q�W�X�U�\���E�R�Q�G���S�U�R�J�U�D�P���D�Q�G���(�T�X�L�S�P�H�Q�W���7�U�X�V�W���)�X�Q�G���S�U�R�J�U�D�P�����(�7�)���������%�R�W�K���W�K�H��
�����V�W�� �&�H�Q�W�X�U�\�� �E�R�Q�G�� �D�Q�G�� �(�T�X�L�S�P�H�Q�W�� �7�U�X�V�W�� �)�X�Q�G�� �S�U�R�J�U�D�P�V�� �D�U�H�� �P�D�Q�D�J�H�G�� �E�\�� �W�K�H��
�9�L�U�J�L�Q�L�D���&�R�O�O�H�J�H���%�X�L�O�G�L�Q�J���$�X�W�K�R�U�L�W�\�����9�&�%�$���������7�K�H���9�&�%�$���L�V�V�X�H�V���E�R�Q�G�V���D�Q�G���X�V�H�V��
�W�K�H���S�U�R�F�H�H�G�V���W�R���U�H�L�P�E�X�U�V�H���W�K�H���X�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�Q�G���R�W�K�H�U���L�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q�V���R�I���K�L�J�K�H�U���H�G�X�F�D�W�L�R�Q��
�I�R�U���H�[�S�H�Q�V�H�V���L�Q�F�X�U�U�H�G���L�Q���W�K�H���D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q���R�I���H�T�X�L�S�P�H�Q�W���D�Q�G���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V��������
��
�7�K�H��Stat ement of Rev en ues, Expenses, and C ha nges in N et Posit ion �� �L�Q�F�O�X�G�H�V��
�D�P�R�X�Q�W�V�� �O�L�V�W�H�G�� �E�H�O�R�Z�� �I�R�U�� �W�K�H�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�H�G�� �-�X�Q�H�� �������� ������������ �L�Q�� �W�K�H�� �‡�&�D�S�L�W�D�O��
�$�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V�·���O�L�Q�H�� �L�W�H�P�� �I�R�U�� �H�T�X�L�S�P�H�Q�W�� �D�Q�G�� �I�D�F�L�O�L�W�L�H�V�� �R�E�W�D�L�Q�H�G�� �Z�L�W�K�� �I�X�Q�G�L�Q�J��
�X�Q�G�H�U���W�K�H�V�H���W�Z�R���S�U�R�J�U�D�P�V������
��
�&�D�S�L�W�D�O���$�S�S�U�R�S�U�L�D�W�L�R�Q�V�� ��
��

�9�&�%�$�������V�W���&�H�Q�W�X�U�\���3�U�R�J�U�D�P ����������������������
�9�&�%�$���(�7�)���3�U�R�J�U�D�P ��������������

����������������������

�� ��
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�7�K�H���O�L�Q�H���L�W�H�P�����‡�’�X�H���I�U�R�P���W�K�H���&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K���·�� �R�Q���W�K�H��Stat em ent of N et  Posit ion ��
�I�R�U�� �W�K�H�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�H�G�� �-�X�Q�H�� �������� ������������ �U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V�� �S�H�Q�G�L�Q�J�� �U�H�L�P�E�X�U�V�H�P�H�Q�W�V�� �I�U�R�P�� �W�K�H��
�I�R�O�O�R�Z���S�U�R�J�U�D�P�V������

��
��

�����V�W���&�H�Q�W�X�U�\���%�R�Q�G�V ��������������������

�7�R�W�D�O���’�X�H���I�U�R�P���&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K���R�I���9�L�U�J�L�Q�L�D��������������������
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���� �&�$�3�,�7�$�/���$�6�6�(�7�6��
��

�$�� �V�X�P�P�D�U�\�� �R�I�� �F�K�D�Q�J�H�V�� �L�Q�� �W�K�H�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �F�D�S�L�W�D�O�� �D�V�V�H�W�� �F�D�W�H�J�R�U�L�H�V�� �I�R�U�� �W�K�H�� �\�H�D�U���H�Q�G�H�G��
�-�X�Q�H�����������������������L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�V���I�R�O�O�R�Z�V����
��

�%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J �(�Q�G�L�Q�J��
�%�D�O�D�Q�F�H�������������������� �$�G�G�L�W�L�R�Q�V �5�H�G�X�F�W�L�R�Q�V �%�D�O�D�Q�F�H��������������������

Non-Depreciable Capital Assets

�/�D�Q�G ���������������������������������������� ������������������������������ ����������������������������������������
�&�,�3 ���������������������������������������� �������������������������� ���������������������������� ����������������������������������������
�7�R�W�D�O���1�R�Q���’�H�S�U�H�F�L�D�E�O�H���&�D�S�L�W�D�O���$�V�V�H�W�V���������������������������������������� �������������������������� ���������������������������� ����������������������������������������

Depreciable Capital Assets

�%�X�L�O�G�L�Q�J�V �������������������������������������� ���������������������������� ������������������������������ ��������������������������������������
�(�T�X�L�S�P�H�Q�W ���������������������������������������� ���������������������������� ������������������������������ ����������������������������������������
�,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H ���������������������������������������� ������������������������������ �������������������������������� ����������������������������������������
�/�L�E�U�D�U�\���0 �D�W�H�U�L�D�O�V ���������������������������������������� ������������������������������ ���������������������������� ����������������������������������������
�6�R�I�W�Z�D�U�H ������������������������������������������ ������������������������������ �������������������������������� ������������������������������������������
�7�R�W�D�O���’�H�S�U�H�F�L�D�E�O�H���&�D�S�L�W�D�O���$�V�V�H�W�V�����&�R�V�W�������������������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ��������������������������������������

Accumulated Depreciation

�%�X�L�O�G�L�Q�J�V ���������������������������������������� ���������������������������� ������������������������������ ����������������������������������������
�(�T�X�L�S�P�H�Q�W ���������������������������������������� ���������������������������� ������������������������������ ����������������������������������������
�,�Q�I�U�D�V�W�U�X�F�W�X�U�H ���������������������������������������� ���������������������������� ���������������������������������� ����������������������������������������
�/�L�E�U�D�U�\���0 �D�W�H�U�L�D�O�V ���������������������������������������� ������������������������������ ���������������������������� ������������������������������������������
�6�R�I�W�Z�D�U�H ������������������������������������������ ������������������������������ �������������������������������� ������������������������������������������
�7�R�W�D�O���$�F�F�X�P�X�O�D�W�H�G���’�H�S�U�H�F�L�D�W�L�R�Q�������������������������������������� ���������������������������� ���������������������������� ��������������������������������������

�’�H�S�U�H�F�L�D�E�O�H���&�D�S�L�W�D�O���$�V�V�H�W�V�����1�H�W�������������������������������������� ������������������������������ �������������������������������� ��������������������������������������

�$�O�O���&�D�S�L�W�D�O���$�V�V�H�W�V�����1�H�W������������������������������������ ������������������������ �������������������������� ������������������������������������

��
���� �’�(�)�(�5�5�(�’���2�8�7�)�/�2�:�6���2�)���5�(�6�2�8�5�&�(�6��

��
�7�K�H���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�I�O�R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�V���-�X�Q�H�����������������������L�V��
�V�X�P�P�D�U�L�]�H�G���D�V���I�R�O�O�R�Z�V������
��

�’�H�I�H�U�U�H�G���O�R�V�V�������������F�����*�H�Q�H�U�D�O���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���%�R�Q�G�V���5�H�I�X�Q�G�L�Q�J�V�� ������������������������������������
�’�H�I�H�U�U�H�G���O�R�V�V�������9�&�%�$���3�R�R�O�H�G���%�R�Q�G�V���1�R�W�H�V���3�D�\�D�E�O�H���5�H�I�X�Q�G�L�Q�J�V�� ����������������������������������

�7�R�W�D�O���G�H�I�H�U�U�H�G���R�X�W�I�O�R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V������ ������������������������������������
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���� �$�&�&�2�8�1�7�6���3�$�<�$�%�/�(���$�1�’���$�&�&�5�8�(�’���(�;�3�(�1�6�(�6��
��

�$�F�F�R�X�Q�W�V�� �S�D�\�D�E�O�H�� �D�Q�G�� �D�F�F�U�X�H�G�� �H�[�S�H�Q�V�H�V�� �F�R�Q�V�L�V�W�H�G�� �R�I�� �W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �D�W�� �-�X�Q�H�� ��������
������������

��
�(�P�S�O�R�\�H�H���V�D�O�D�U�L�H�V�����Z�D�J�H�V�����D�Q�G���I�U�L�Q�J�H���E�H�Q�H�I�L�W�V���S�D�\�D�E�O�H��������������������
�9�H�Q�G�R�U�V���D�Q�G���V�X�S�S�O�L�H�U�V���D�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H������������������
�5�H�W�D�L�Q�D�J�H���S�D�\�D�E�O�H ������������������
�,�Q�W�H�U�H�V�W���S�D�\�D�E�O�H ��������������

�7�R�W�D�O���D�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H���D�Q�G���D�F�F�U�X�H�G���H�[�S�H�Q�V�H�V ��������������������

��
��

������ �1�2�1�&�8�5�5�(�1�7���/�,�$�%�,�/�,�7�,�(�6��
��

�7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�¶�V�� �Q�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W�� �O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�� �F�R�Q�V�L�V�W�� �R�I�� �O�R�Q�J���W�H�U�P�� �G�H�E�W�� ���I�X�U�W�K�H�U��
�G�H�V�F�U�L�E�H�G���L�Q���1�R�W�H�������������D�Q�G���R�W�K�H�U���Q�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V�����$���V�X�P�P�D�U�\���R�I���F�K�D�Q�J�H�V���L�Q��
�Q�R�Q���F�X�U�U�H�Q�W���O�L�D�E�L�O�L�W�L�H�V���I�R�U���W�K�H���\�H�D�U���H�Q�G�L�Q�J���-�X�Q�H�����������������������L�V���S�U�H�V�H�Q�W�H�G���D�V���I�R�O�O�R�Z�V����
��

�&�D�W�H�J�R�U�\
���%�H�J�L�Q�Q�L�Q�J��

�%�D�O�D�Q�F�H�� ���$�G�G�L�W�L�R�Q�V�� ���5�H�G�X�F�W�L�R�Q�V�� �(�Q�G�L�Q�J���%�D�O�D�Q�F�H �&�X�U�U�H�Q�W���3�R�U�W�L�R�Q
�/�R�Q�J���7�H�U�P���’�H�E�W��

���������F�������*�H�Q�H�U�D�O���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���%�R�Q�G�V���������������������������������� ������������������������������ ������������������������������ ���������������������� ��������������������
�8�Q�D�P�R�U�W�L�]�H�G���3�U�H�P�L�X�P �������������������������������������� �������������� �������������� ������������������ ��������������

������������������������������������ ������������������ ������������������ �������������������� ������������������

�9�&�%�$���3�R�R�O�H�G���%�R�Q�G�V ������������������������������������ �������������������������������������� ������������������ �������������������� ������������������
�8�Q�D�P�R�U�W�L�]�H�G���3�U�H�P�L�X�P�� �������������������������������������� �������������������������������������� �������������� ������������������ ��������������

������������������������������������ �������������������������������������� ������������������ �������������������� ������������������

�,�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W���3�X�U�F�K�D�V�H�V ���������������������������������������� �������������������������������������� ������������ �������������� ������������

�����������7�R�W�D�O���/�R�Q�J���7�H�U�P���’�H�E�W������������������������������������ ������������������ ������������������ �������������������� ������������������

�$�F�F�U�X�H�G���&�R�P�S�H�Q�V�D�W�H�G���$�E�V�H�Q�F�H�V�������������������������������������� �������������� �������������� ������������������ ��������������
�)�H�G�H�U�D�O���/�R�D�Q���3�U�R�J�U�D�P���&�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�������������������������������������� ������������������
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�/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���E�R�Q�G�V���D�U�H���L�V�V�X�H�G���S�X�U�V�X�D�Q�W���W�R���6�H�F�W�L�R�Q������ �R�I�� �$�U�W�L�F�O�H���;�� �R�I���W�K�H��
�&�R�Q�V�W�L�W�X�W�L�R�Q���R�I���9�L�U�J�L�Q�L�D�������7�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J���E�R�Q�G�V���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���D�U�H���6�H�F�W�L�R�Q�������F����
�E�R�Q�G�V�������7�K�H�V�H���E�R�Q�G�V���D�U�H���E�D�F�N�H�G���E�\���W�K�H���I�X�O�O���I�D�L�W�K�����F�U�H�G�L�W�����D�Q�G���W�D�[�L�Q�J���S�R�Z�H�U���R�I���W�K�H��
�&�R�P�P�R�Q�Z�H�D�O�W�K���� �D�Q�G�� �D�U�H�� �L�V�V�X�H�G�� �W�R�� �I�L�Q�D�Q�F�H�� �F�D�S�L�W�D�O�� �S�U�R�M�H�F�W�V�� �Z�K�L�F�K���� �Z�K�H�Q��
�F�R�P�S�O�H�W�H�G�����Z�L�O�O���J�H�Q�H�U�D�W�H���U�H�Y�H�Q�X�H���W�R���U�H�S�D�\���W�K�H���G�H�E�W����
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�*�H�Q�H�U�D�O���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���%�R�Q�G�V���S�D�\�D�E�O�H���D�W���-�X�Q�H�����������������������F�R�Q�V�L�V�W���R�I���W�K�H���I�R�O�O�R�Z�L�Q�J����
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�5�H�V�L�G�H�Q�F�H���K�D�O�O�� �,�Q�W�H�U�H�V�W���5�D�W�H�V�0 �D�W�X�U�L�W�\�$�P�R�X�Q�W
�5�H�Q�R�Y�D�W�H���K�R�X�V�L�Q�J���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���������������$���������������������������� �������� ����������������������������������������
�5�H�Q�R�Y�D�W�H���K�R�X�V�L�Q�J���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���������������%���������������������������� �������� ������������������������������������������
�5�H�Q�R�Y�D�W�H���K�R�X�V�L�Q�J���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���������������%���������������������������� �������� ����������������������������������������
�5�H�Q�R�Y�D�W�H���K�R�X�V�L�Q�J���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���������������%���������������������������� �������� ����������������������������������������
�����������5�H�I�X�Q�G�H�G���3�R�U�W�L�R�Q���)�D�F�����5�H�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�V�����������������’���������������������������� �������� ����������������������������������������
�����������5�H�I�X�Q�G�H�G���3�R�U�W�L�R�Q���)�D�F�����5�H�Q�R�Y�D�W�L�R�Q�V�����������������’���������������������������� �������� ����������������������������������������
�����������+�R�X�V�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�L�H�V���5�H�Q�����������������5�H�I���3�R�U�W�L�R�Q�����������������$���������������������������� �������� ������������������������������������������
�����������+�R�X�V�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�L�H�V���5�H�Q���������������$���5�H�I���3�R�U�W�L�R�Q�����������������%���������������������������� �������� ������������������������������������������
�����������+�R�X�V�L�Q�J���)�D�F�L�O�L�W�L�H�V���5�H�Q���������������%���5�H�I���3�R�U�W�L�R�Q�����������������%���������������������������� �������� ����������������������������������������
�����������5�H�Q���&�R�[���+�D�O�O���������������%���5�H�I���3�R�U�W�L�R�Q�����������������%���������������������������� �������� ����������������������������������������
�����������%�������������5�H�I���R�I���5�H�V�L�G�H�Q�F�H���K�D�O�O���L�P�S�U�R�Y�H�P�H�Q�W�V���������������%���5�H�I������������������������ �������� ������������������������������������������

�’�L�Q�L�Q�J���K�D�O�O��
�’�L�Q�L�Q�J���K�D�O�O�����V�H�U�L�H�V�������������$���� ������������������������ �������� ������������������������������������������
�����������%�������������5�H�I���R�I���’�L�Q�L�Q�J���+�D�O�O���������������%���5�H�I���3�R�U�W�L�R�Q ������������������������ ��������������������������������������������������

�7�R�W�D�O���E�R�Q�G�V���S�D�\�D�E�O�H ������������������������������������
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�$���V�X�P�P�D�U�\���R�I���I�X�W�X�U�H���S�U�L�Q�F�L�S�D�O���U�H�T�X�L�U�H�P�H�Q�W�V���R�I���O�R�Q�J���W�H�U�P���G�H�E�W���I�R�U���*�H�Q�H�U�D�O���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q��
�E�R�Q�G�V���S�D�\�D�E�O�H���D�V���R�I���-�X�Q�H�����������������������I�R�O�O�R�Z�V����
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Year ending J une 3 0 Principal Interest
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�������� ������������������������������������������������ ��������������������������������������������
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�7�R�W�D�O �������������������������������������������� ����������������������������������������

�$�G�G�����8�Q�D�P�R�U�W�L�]�H�G���3�U�H�P�L�X�P ������������������������������������������������
�7�R�W�D�O ��������������������������������������������
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�9�&�%�$���3�R�R�O�H�G���%�R�Q�G�V���3�D�\�D�E�O�H��
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�7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���U�H�F�H�L�Y�H�G���9�L�U�J�L�Q�L�D���&�R�O�O�H�J�H���%�X�L�O�G�L�Q�J���$�X�W�K�R�U�L�W�\���O�R�D�Q�V���W�R���F�R�Y�H�U����
�F�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���H�[�S�H�Q�V�H�V�����7�K�H�V�H���Q�R�W�H�V���D�U�H���G�X�H���D�V���V�K�R�Z�Q���E�H�O�R�Z����
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�9�L�U�J�L�Q�L�D���&�R�O�O�H�J�H���%�X�L�O�G�L�Q�J���$�X�W�K�R�U�L�W�\��
�1�R�W�H�V���S�D�\�D�E�O�H��

�,�Q�W�H�U�H�V�W���5�D�W�H�V �0�D�W�X�U�L�W�\ �$�P�R�X�Q�W
�/�D�F�U�R�V�V�H���I�L�H�O�G���K�R�F�N�H�\���F�R�P�S�O�H�[�������������������������� ������������ ����������������

�D�Q�G���S�K�D�V�H���,�,���K�H�D�W�L�Q�J���S�O�D�Q�W�����������$
�6�R�F�F�H�U���I�L�H�O�G�V�����/�D�Q�F�H�U���J�\�P�����D�Q�G������������������������ ������������ ������������������������������������������

�%�O�D�F�N�Z�H�O�O�����)�L�W�Q�H�V�V���F�H�Q�W�H�U�������������$
�)�L�W�Q�H�V�V���F�H�Q�W�H�U�����%�O�D�F�N�Z�H�O�O�����D�Q�G������������������������ ������������ ������������������������������������������

�K�H�D�W�L�Q�J���S�O�D�Q�W���,�,�,�����%�D�V�H�E�D�O�O���V�R�I�W�E�D�O�O�������������$
�/�D�F�U�R�V�V�H���I�L�H�O�G���K�R�F�N�H�\���F�R�P�S�O�H�[�����E�D�V�H�E�D�O�O�� ������������������������ ������������ ������������������������������������������

�V�R�I�W�E�D�O�O�����K�H�D�W�L�Q�J���S�O�D�Q�W���S�K�D�V�H���,�,���	���,�,�,�������������$
�)�L�W�Q�H�V�V���F�H�Q�W�H�U���D�Q�G���S�D�U�N�L�Q�J���J�D�U�D�J�H�������������% ������������������������ ������������ ������������������������������������������
�$�W�K�O�H�W�L�F���R�I�I�L�F�H�V�����K�H�D�W�L�Q�J���S�O�D�Q�W���S�K�D�V�H���,�,�,

�6�W�X�G�H�Q�W���X�Q�L�R�Q�������������$ ������������������������ ������������ ������������������������������������������
�)�L�W�Q�H�V�V���&�H�Q�W�H�U���D�Q�G���S�D�U�N�L�Q�J���J�D�U�D�J�H�������������% ������������������������ ������������ ������������������������������������������
�)�L�W�Q�H�V�V���&�H�Q�W�H�U�����/�D�F�U�R�V�V�H���I�L�H�O�G���K�R�F�N�H�\��
�6�R�F�F�H�U���I�L�H�O�G�V�����/�D�Q�F�H�U���J�\�P�����%�O�D�F�N�Z�H�O�O

�D�Q�G���+�H�D�W�L�Q�J���3�O�D�Q�W���,�,�������������$������������������������ ������������ ����������������������������������������
����������������������
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�R�I���-�X�Q�H�����������������������I�R�O�O�R�Z�V����
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��
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������������������ ������������������ ��������������

�7�R�W�D�O �������������������� ��������������������
�$�G�G�����8�Q�D�P�R�U�W�L�]�H�G���3�U�H�P�L�X�P ������������������
�7�R�W�D�O ����������������������
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��

������ �’�(�)�(�5�5�(�’���,�1�)�/�2�:�6���2�)���5�(�6�2�8�5�&�(�6��
��
�7�K�H���F�R�P�S�R�V�L�W�L�R�Q���R�I���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�I�O�R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V���D�W���-�X�Q�H�����������������������L�V���V�X�P�P�D�U�L�]�H�G��
�D�V���I�R�O�O�R�Z�V������
��
�’�H�I�H�U�U�H�G���J�D�L�Q�������������F�����*�H�Q�H�U�D�O���2�E�O�L�J�D�W�L�R�Q���%�R�Q�G�V���5�H�I�X�Q�G�L�Q�J�V�� ������������������������������������

�7�R�W�D�O���G�H�I�H�U�U�H�G���L�Q�I�O�R�Z�V���R�I���U�H�V�R�X�U�F�H�V������ ������������������������������������
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�� �&�R�Q�V�W�U�X�F�W�L�R�Q���&�R�Q�W�U�D�F�W�V��
��

�$�V���R�I���-�X�Q�H�����������������������R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W�V���I�R�U���F�D�S�L�W�D�O���R�X�W�O�D�\���S�U�R�M�H�F�W�V���W�R�W�D�O�H�G��
�D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\��������������������������������

�� ��
�� �2�S�H�U�D�W�L�Q�J���/�H�D�V�H�V��
��

�7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�V���F�R�P�P�L�W�W�H�G���X�Q�G�H�U���Y�D�U�L�R�X�V���R�S�H�U�D�W�L�Q�J���O�H�D�V�H���D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���S�U�L�P�D�U�L�O�\��
�I�R�U�� �E�X�L�O�G�L�Q�J�V�� �D�Q�G�� �H�T�X�L�S�P�H�Q�W���� �� �5�H�Q�W�D�O�� �H�[�S�H�Q�V�H�� �I�R�U�� �W�K�H�� �I�L�V�F�D�O�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�H�G�� �-�X�Q�H�� ��������
������������ �Z�D�V�� ������������������������ �� �7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �K�D�V���� �D�V�� �R�I�� �-�X�Q�H�� �������� ������������ �W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J��
�W�R�W�D�O���I�X�W�X�U�H���P�L�Q�L�P�X�P���U�H�Q�W�D�O���S�D�\�P�H�Q�W�V���G�X�H���X�Q�G�H�U���W�K�H���D�E�R�Y�H���O�H�D�V�H�V����
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�7�R�W�D�O ��������������������
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��

�� �,�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W���3�X�U�F�K�D�V�H���$�J�U�H�H�P�H�Q�W�V��
��
�7�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �K�D�V�� �H�Q�W�H�U�H�G�� �L�Q�W�R�� �D�Q�� �L�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W�� �S�X�U�F�K�D�V�H�� �F�R�Q�W�U�D�F�W�� �W�R�� �I�L�Q�D�Q�F�H�� �W�K�H��
�D�F�T�X�L�V�L�W�L�R�Q�� �R�I�� �V�R�I�W�Z�D�U�H�� �D�Q�G�� �H�T�X�L�S�P�H�Q�W���� �� �7�K�H�� �U�H�P�D�L�Q�L�Q�J�� �O�H�Q�J�W�K�� �R�I�� �W�K�H�� �S�X�U�F�K�D�V�H��
�D�J�U�H�H�P�H�Q�W���L�V���R�Q�H���\�H�D�U�������3�D�\�P�H�Q�W���R�Q���W�K�L�V���F�R�P�P�L�W�P�H�Q�W���L�V���D�V���I�R�O�O�R�Z�V������
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�&�R�G�H�� �V�H�F�W�L�R�Q�� �������� �D�Q�G�� �D�U�H�� �‡�D�F�F�U�H�G�L�W�H�G�� �L�Q�Y�H�V�W�R�U�V�·�� �Z�L�W�K�L�Q�� �W�K�H�� �P�H�D�Q�L�Q�J�� �V�H�W�� �I�R�U�W�K�� �L�Q��
�5�X�O�H�������������D�����R�I���5�H�J�X�O�D�W�L�R�Q���’���X�Q�G�H�U���W�K�H���6�H�F�X�U�L�W�L�H�V���$�F�W���R�I���������������D�V���D�P�H�Q�G�H�G����
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�X�S�V�Z�L�Q�J�V�� �W�K�U�R�X�J�K�� �D�� �G�L�Y�H�U�V�H�� �D�U�U�D�\�� �R�I�� �S�X�E�O�L�F���S�U�L�Y�D�W�H�� �D�Q�G�� �G�R�P�H�V�W�L�F���L�Q�W�H�U�Q�D�W�L�R�Q�D�O��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�V���� �Z�K�L�O�H�� �S�U�H�V�H�U�Y�L�Q�J�� �F�D�S�L�W�D�O�� �G�X�U�L�Q�J�� �P�D�U�N�H�W�� �G�R�Z�Q�W�X�U�Q�V���� �� �7�K�H�� �)�X�Q�G�� �L�V��
�L�Q�Y�H�V�W�H�G���D�V���L�I���L�W���L�V���S�D�U�W���R�I���W�K�H���H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W���R�I���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���5�L�F�K�P�R�Q�G�����D�Q�G���W�K�H��
�W�L�P�H�� �Z�H�L�J�K�W�H�G���U�H�W�X�U�Q�V�� �I�R�U���W�K�H�� �)�X�Q�G�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �R�I�� �5�L�F�K�P�R�Q�G�� �D�U�H�� �E�O�H�Q�G�H�G��
�R�Q���D���T�X�D�U�W�H�U�O�\���E�D�V�L�V�������7�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���)�X�Q�G�����Z�K�H�Q���F�R�P�E�L�Q�H�G���Z�L�W�K���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��
�R�I�� �5�L�F�K�P�R�Q�G�¶�V�� �H�Q�G�R�Z�P�H�Q�W�� �D�V�V�H�W�V�� �R�Q�� �D�� �S�U�R�� �I�R�U�P�D�� �E�D�V�L�V���� �Z�L�O�O�� �E�H�� �L�Q�Y�H�V�W�H�G�� �L�Q��
�D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H���Z�L�W�K���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I���5�L�F�K�P�R�Q�G�¶�V���,�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���3�R�O�L�F�\���6�W�D�W�H�P�H�Q�W�������7�K�H��
�/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�¶�V���L�Q�L�W�L�D�O���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���)�X�Q�G���R�Q���-�X�O�\������������������
�L�V���V�X�E�M�H�F�W���W�R���D�Q���L�Q�L�W�L�D�O���I�L�Y�H���\�H�D�U���O�R�F�N�X�S���S�H�U�L�R�G���D�Q�G���F�H�U�W�D�L�Q���Z�L�W�K�G�U�D�Z�D�O���U�H�V�W�U�L�F�W�L�R�Q�V����
��
�$�W���-�X�Q�H�����������������������W�K�H���)�X�Q�G���F�R�Q�V�L�V�W�H�G���R�I���������S�D�U�W�Q�H�U�V���D�Q�G���W�K�H���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�¶�V���L�Q�W�H�U�H�V�W��
�L�Q���W�K�H���)�X�Q�G���U�H�S�U�H�V�H�Q�W�V���������������R�I���W�K�H���W�R�W�D�O���S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S���F�D�S�L�W�D�O�������7�K�H���)�X�Q�G���L�V���D�X�G�L�W�H�G��
�R�Q���D���V�H�P�L���D�Q�Q�X�D�O���E�D�V�L�V���R�Q���-�X�Q�H���������D�Q�G���’�H�F�H�P�E�H�U����������
��
�7�K�H�� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �K�D�V�� �H�V�W�L�P�D�W�H�G�� �W�K�H�� �I�D�L�U�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �W�K�H��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H�� �)�X�Q�G�� �R�Q���W�K�H���E�D�V�L�V���R�I���W�K�H���Q�H�W�� �D�V�V�H�W���Y�D�O�X�H�� ���‡�1�$�9�·���� �S�H�U���V�K�D�U�H���R�I��
�W�K�H�� �)�X�Q�G�� ���R�U�� �L�W�V�� �H�T�X�L�Y�D�O�H�Q�W������ �D�V�� �D�� �S�U�D�F�W�L�F�D�O�� �H�[�S�H�G�L�H�Q�W���� �E�H�F�D�X�V�H�� �D���� �W�K�H�� �X�Q�G�H�U�O�\�L�Q�J��
�L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���P�D�Q�D�J�H�U�¶�V���F�D�O�F�X�O�D�W�L�R�Q���R�I���W�K�H���1�$�9���L�V���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���E�D�V�H�G�����D�Q�G���E�����W�K�H���1�$�9��
�K�D�V�� �E�H�H�Q�� �F�D�O�F�X�O�D�W�H�G�� �D�V�� �R�I�� �W�K�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�¶�V�� �I�L�V�F�D�O�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�� �G�D�W�H���� �7�K�H�� �/�R�Q�J�Z�R�R�G��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���E�H�O�L�H�Y�H�V���W�K�D�W���W�K�H���V�W�D�W�H�G���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W���L�Q���W�K�H���)�X�Q�G��
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�D�E�V�H�Q�F�H���R�I�� �T�X�R�W�H�G�� �P�D�U�N�H�W�� �S�U�L�F�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�� �V�L�J�Q�L�I�L�F�D�Q�F�H�� �R�I�� �X�Q�R�E�V�H�U�Y�D�E�O�H�� �L�Q�S�X�W�V�� �L�Q��
�G�H�W�H�U�P�L�Q�L�Q�J�� �W�K�H�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �L�W�V�� �S�D�U�W�Q�H�U�V�K�L�S�� �F�D�S�L�W�D�O�� �D�F�F�R�X�Q�W���� �W�K�L�V�� �L�Q�Y�H�V�W�P�H�Q�W�� �L�V��
�F�O�D�V�V�L�I�L�H�G���D�V���/�H�Y�H�O�������Z�L�W�K�L�Q���W�K�H���I�D�L�U���Y�D�O�X�H���K�L�H�U�D�U�F�K�\����
��
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�7�K�H�� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �L�V�� �W�K�H�� �E�H�Q�H�I�L�F�L�D�U�\�� �R�I�� �W�K�H�� �D�Q�Q�X�D�O�� �L�Q�F�R�P�H��
�H�D�U�Q�H�G�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �1�H�O�O�L�H�� �:�D�U�G�� �1�D�Q�F�H�� �7�U�X�V�W�� ���W�K�H�� �‡�1�D�Q�F�H�� �7�U�X�V�W�·���� �K�H�O�G�� �E�\�� �:�H�O�O�V��
�)�D�U�J�R���%�D�Q�N�����1���$�������7�K�H���D�V�V�H�W�V���R�I���W�K�H���1�D�Q�F�H���7�U�X�V�W���D�U�H���Q�H�L�W�K�H�U���L�Q���W�K�H���S�R�V�V�H�V�V�L�R�Q���Q�R�U��
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��
�$�W���-�X�Q�H�����������������������W�K�H���I�D�L�U���P�D�U�N�H�W���Y�D�O�X�H���R�I���W�K�H���1�D�Q�F�H���7�U�X�V�W���Z�D�V���������������������������Z�K�L�F�K��
�L�V�� �U�H�F�R�U�G�H�G�� �L�Q�� �W�K�H�� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�¶�V�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q���� �� �,�Q�F�R�P�H���D�Q�G���X�Q�U�H�D�O�L�]�H�G�� �J�D�L�Q�V���R�Q���W�K�H���1�D�Q�F�H�� �7�U�X�V�W���I�R�U�� �W�K�H�� �\�H�D�U��
�H�Q�G�H�G���-�X�Q�H�����������������������Z�H�U�H���������������������D�Q�G�����������������������U�H�V�S�H�F�W�L�Y�H�O�\����
��
��
��
��
��

4



��

��

�/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �5�H�D�O�� �(�V�W�D�W�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �5�H�V�W�U�L�F�W�H�G�� �’�H�S�R�V�L�W�V�� �D�Q�G�� �)�X�Q�G�H�G��
�5�H�V�H�U�Y�H�V��
��
�,�Q�� �D�F�F�R�U�G�D�Q�F�H�� �Z�L�W�K�� �E�R�Q�G�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���� �W�K�H�� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �5�H�D�O�� �(�V�W�D�W�H��
�)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �K�D�V�� �W�K�H�� �I�R�O�O�R�Z�L�Q�J�� �U�H�V�W�U�L�F�W�H�G�� �G�H�S�R�V�L�W�V�� �D�Q�G�� �I�X�Q�G�H�G�� �U�H�V�H�U�Y�H�V�� �Z�K�L�F�K�� �D�U�H��
�K�H�O�G���E�\���D���7�U�X�V�W�H�H����
��

Debt service reserve fund  $  3,000,000  
Repair and replacement account          962,735  
General fund          541,876  

 
 $  4,504,611  
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�%�� �$�&�&�2�8�1�7�6���$�1�’���&�2�1�7�5�,�%�8�7�,�2�1�6���5�(�&�(�,�9�$�%�/�(��
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�J�L�Y�H���R�I�� �D�S�S�U�R�[�L�P�D�W�H�O�\�� ������������������������ �� �7�K�H�V�H���L�Q�W�H�Q�W�L�R�Q�V���W�R�� �J�L�Y�H�� �D�U�H���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�D�O���D�Q�G����
�W�K�H�U�H�I�R�U�H�����D�U�H���Q�R�W���U�H�F�R�J�Q�L�]�H�G���D�V���D�V�V�H�W�V�������,�I���W�K�H�\���D�U�H���U�H�F�H�L�Y�H�G�����W�K�H�\���Z�L�O�O���J�H�Q�H�U�D�O�O�\���E�H��
�U�H�V�W�U�L�F�W�H�G���I�R�U���V�S�H�F�L�I�L�F���S�X�U�S�R�V�H�V���D�V���V�W�L�S�X�O�D�W�H�G���E�\���W�K�H���G�R�Q�R�U�V��������
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�/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q��
��
�/�D�Q�G ��������������������������
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�O�H�D�V�H����
��
�/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���–���:�R�R�G�O�D�Q�G���3�R�Q�G���&�R�Q�G�R�P�L�Q�L�X�P�V��
��
�7�K�H�� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �5�H�D�O�� �(�V�W�D�W�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �R�Z�Q�V�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �N�Q�R�Z�Q�� �D�V��
�:�R�R�G�O�D�Q�G���3�R�Q�G���&�R�Q�G�R�P�L�Q�L�X�P�V���Z�K�L�F�K���F�R�Q�V�L�V�W�V���R�I���X�Q�L�W�V���W�K�D�W���D�U�H���K�H�O�G���D�V���D�Y�D�L�O�D�E�O�H��
�I�R�U�� �V�D�O�H�� �R�U�� �O�H�D�V�H�� �W�R�� �W�K�H�� �I�D�F�X�O�W�\�� �R�I�� �W�K�H�� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �D�Q�G�� ������ �D�F�U�H�V�� �R�I��
�X�Q�G�H�Y�H�O�R�S�H�G���O�D�Q�G����
��
�:�K�H�Q�� �X�Q�L�W�V�� �D�U�H�� �V�R�O�G�� �W�R�� �I�D�F�X�O�W�\���� �W�K�H�� �V�D�O�H�V�� �D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V�� �I�R�U�� �W�K�H�V�H�� �S�U�R�S�H�U�W�L�H�V�� �D�U�H��
�V�W�U�X�F�W�X�U�H�G�� �D�V�� �V�H�O�O�H�U�� �I�L�Q�D�Q�F�H�G�� �Q�R�Q���Q�H�J�R�W�L�D�E�O�H�� �Z�U�D�S���D�U�R�X�Q�G�� �S�X�U�F�K�D�V�H�� �P�R�Q�H�\�� �Q�R�W�H�V������
�7�K�H�� �Q�R�W�H�V�� �E�H�D�U�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�� �D�W�� �������� �D�U�H�� �D�P�R�U�W�L�]�H�G�� �R�Y�H�U�� �D�� �������\�H�D�U�� �S�H�U�L�R�G���� �D�Q�G�� �D�U�H��
�S�D�\�D�E�O�H�� �L�Q�� �P�R�Q�W�K�O�\�� �L�Q�V�W�D�O�O�P�H�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �D�� �I�L�Q�D�O�� �E�D�O�O�R�R�Q�� �S�D�\�P�H�Q�W�� �G�X�H�� �D�W�� �P�D�W�X�U�L�W�\��
�W�K�U�H�H���\�H�D�U�V���D�I�W�H�U���F�O�R�V�L�Q�J�������$�W���’�H�F�H�P�E�H�U�����������������������W�K�H���/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���5�H�D�O��
�(�V�W�D�W�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �K�H�O�G�� �W�Z�R�� �R�I�� �W�K�H�V�H�� �Q�R�W�H�V�� �D�Q�G�� �W�K�H�\�� �D�U�H�� �F�O�D�V�V�L�I�L�H�G�� �D�V�� �Q�R�W�H�V��
�U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�� �R�Q�� �W�K�H�� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �5�H�D�O�� �(�V�W�D�W�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�¶�V�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G��
�V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V�� �R�I�� �I�L�Q�D�Q�F�L�D�O�� �S�R�V�L�W�L�R�Q���� �� �7�K�H�� �Q�R�W�H�V�� �D�U�H�� �F�R�O�O�D�W�H�U�D�O�L�]�H�G�� �E�\�� �D�� �Z�U�D�S���D�U�R�X�Q�G��
�S�X�U�F�K�D�V�H�� �P�R�Q�H�\�� �V�H�F�R�Q�G�� �G�H�H�G�� �R�I�� �W�U�X�V�W���� �� �7�K�H�� �V�H�O�O�H�U���I�L�Q�D�Q�F�L�Q�J���� �L�Q�W�H�U�H�V�W���� �D�Q�G�� �V�H�F�R�Q�G��
�G�H�H�G���R�I���W�U�X�V�W���D�U�H���V�X�E�R�U�G�L�Q�D�W�H���W�R���W�K�H���I�L�U�V�W���G�H�H�G���R�I���W�U�X�V�W���� �O�L�H�Q���� �D�Q�G���V�H�F�X�U�L�W�\�� �L�Q�W�H�U�H�V�W�V��
�X�Q�G�H�U�� �W�K�H�� ������ �P�L�O�O�L�R�Q�� �S�U�R�P�L�V�V�R�U�\�� �Q�R�W�H�� �X�V�H�G�� �W�R�� �I�L�Q�D�Q�F�H�� �W�K�H�� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��
�5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�¶�V���S�X�U�F�K�D�V�H���R�I���W�K�H���S�U�R�S�H�U�W�\����
��
�8�Q�G�H�U���D���V�S�H�F�L�D�O���Z�D�U�U�D�Q�W�\���G�H�H�G�����W�K�H���/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q��
�K�D�V�� �D�� �I�L�U�V�W�� �U�L�J�K�W�� �R�I�� �U�H�I�X�V�D�O�� �W�R�� �U�H�S�X�U�F�K�D�V�H�� �W�K�H�� �X�Q�L�W�V�� �X�Q�G�H�U�� �E�R�Q�D�� �I�L�G�H�� �D�U�P�¶�V�� �O�H�Q�J�W�K��
�W�H�U�P�V���D�Q�G���F�R�Q�G�L�W�L�R�Q�V�������7�K�L�V���G�H�H�G���D�O�V�R���L�Q�F�O�X�G�H�V���D���U�H�V�H�U�Y�H�G���U�L�J�K�W���W�R���U�H�F�H�L�Y�H�����������R�I��
�W�K�H�� �Q�H�W�� �S�U�R�F�H�H�G�V�� �R�I�� �D�Q�\�� �E�R�Q�D�� �I�L�G�H�� �V�D�O�H�� �R�I�� �W�K�H�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �W�R�� �D�Q�\�� �W�K�L�U�G�� �S�D�U�W�\�� �I�R�U��
�F�R�Q�V�L�G�H�U�D�W�L�R�Q���L�Q���H�[�F�H�V�V���R�I���W�K�H���S�X�U�F�K�D�V�H���S�U�L�F�H���S�D�L�G���E�\���W�K�H���I�D�F�X�O�W�\���P�H�P�E�H�U����
��
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��
�/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q��
��
�7�K�H�� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �5�H�D�O�� �(�V�W�D�W�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �U�H�F�H�L�Y�H�V�� �U�H�Q�W�� �I�U�R�P�� �W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �I�R�U�� �W�K�H�� �X�V�H�� �R�I�� �Y�D�U�L�R�X�V�� �E�X�L�O�G�L�Q�J�V�� �D�Q�G�� �S�D�U�N�L�Q�J�� �I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���� �� �7�K�H�� �W�R�W�D�O��
�D�P�R�X�Q�W�� �H�D�U�Q�H�G�� �I�R�U�� ���������� �I�U�R�P�� �W�K�H�V�H�� �U�H�Q�W�D�O�� �D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V�� �Z�D�V�� ��������������������������
�2�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V�� �I�R�U���U�H�Q�W���I�U�R�P���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �D�W���’�H�F�H�P�E�H�U���������������������Z�H�U�H��
��������������������
��
�7�K�H�� �5�H�D�O�� �(�V�W�D�W�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �S�D�\�V�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �I�H�H�V�� �X�Q�G�H�U�� �P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W��
�D�J�U�H�H�P�H�Q�W�V���U�H�O�D�W�H�G���W�R���I�D�F�L�O�L�W�L�H�V���F�R�Y�H�U�H�G���E�\���W�D�[���H�[�H�P�S�W���E�R�Q�G���L�V�V�X�D�Q�F�H�V�������7�K�H�V�H���I�H�H�V��
�D�U�H���E�D�V�H�G���R�Q���F�R�V�W�V���W�R���P�D�Q�D�J�H���W�K�H���V�S�H�F�L�I�L�F���S�U�R�S�H�U�W�L�H�V�������7�R�W�D�O���P�D�Q�D�J�H�P�H�Q�W���I�H�H�V���S�D�L�G��
�I�R�U�������������Z�H�U�H������������������������ �,�Q���D�G�G�L�W�L�R�Q�����W�K�H���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���U�H�L�P�E�X�U�V�H�V���W�K�H��
�8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���I�R�U�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�D�O�� �F�R�V�W�V�� �S�D�L�G�� �G�L�U�H�F�W�O�\�� �E�\�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �U�H�O�D�W�H�G�� �W�R�� �W�K�H��
�K�R�X�V�L�Q�J�� �S�U�R�M�H�F�W�V���� �� �$�W�� �’�H�F�H�P�E�H�U�� �������� ������������ �W�K�H�� �5�H�D�O�� �(�V�W�D�W�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �K�D�G�� �D��
�S�D�\�D�E�O�H���W�R���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���R�I�����������������������Z�K�L�F�K���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���D�F�F�R�X�Q�W�V���S�D�\�D�E�O�H���D�Q�G��
�D�F�F�U�X�H�G�� �H�[�S�H�Q�V�H�V�� �R�Q�� �W�K�H�� �5�H�D�O�� �(�V�W�D�W�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�¶�V�� �F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G�� �V�W�D�W�H�P�H�Q�W�� �R�I��
�I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q����

��
�7�K�H���5�H�D�O���(�V�W�D�W�H���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���K�D�V���D�Q���D�J�U�H�H�P�H�Q�W���Z�L�W�K���W�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���W�R���P�D�Q�D�J�H���W�K�H��
�/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �%�H�G�� �	�� �%�U�H�D�N�I�D�V�W���� �D�O�V�R�� �N�Q�R�Z�Q�� �D�V�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �,�Q�Q��
���I�R�U�P�H�U�O�\���N�Q�R�Z�Q���D�V���W�K�H���$�O�X�P�Q�L���+�R�X�V�H���������7�K�H���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���L�V���E�L�O�O�H�G���I�R�U���D�O�O���H�[�S�H�Q�V�H�V��
�D�Q�G�� �W�K�H���5�H�D�O�� �(�V�W�D�W�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �U�H�F�H�L�Y�H�V�� �Q�R�� �I�H�H�V�� �I�R�U�� �L�W�V�� �V�H�U�Y�L�F�H�V���� �� �7�K�H�U�H�� �Z�H�U�H�� �Q�R��
�R�X�W�V�W�D�Q�G�L�Q�J���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�W���’�H�F�H�P�E�H�U����������������������

��
�’�X�U�L�Q�J�� ������������ �W�K�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �O�R�D�Q�H�G�� ���������������� �W�R�� �W�K�H�� �/�R�Q�J�Z�R�R�G�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\��
�)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���W�R���S�X�U�F�K�D�V�H���D���S�L�H�F�H���R�I���S�U�R�S�H�U�W�\���L�Q���:�H�V�W�P�R�U�H�O�D�Q�G���&�R�X�Q�W�\���N�Q�R�Z�Q���D�V���W�K�H��
�<�H�D�W�P�D�Q���S�U�R�S�H�U�W�\�������7�K�L�V���D�P�R�X�Q�W���L�V���L�Q�F�O�X�G�H�G���L�Q���U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�V���D�W���’�H�F�H�P�E�H�U����������������������
��
�’�X�U�L�Q�J�� �������������W�K�H�� �5�H�D�O�� �(�V�W�D�W�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �V�R�O�G�� �W�K�H�� �S�U�R�S�H�U�W�\�� �N�Q�R�Z�Q�� �D�V�� �������� �3�L�Q�H��
�6�W�U�H�H�W�� �W�R�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �D�W�� �D�� �W�R�W�D�O�� �S�X�U�F�K�D�V�H�� �S�U�L�F�H�� �R�I�� �������������������� �� �7�K�H�� �G�D�W�H�� �R�I��
�V�H�W�W�O�H�P�H�Q�W���Z�D�V���)�H�E�U�X�D�U�\��������������������
��
�/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q��
��
�7�K�H�� �)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q�� �U�H�F�H�L�Y�H�G�� �F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�� �U�H�Y�H�Q�X�H�� �I�U�R�P�� �%�R�D�U�G�� �P�H�P�E�H�U�V�� �L�Q�� �W�K�H��
�D�P�R�X�Q�W�� �R�I�� ������������������ �I�R�U�� �W�K�H�� �\�H�D�U�� �H�Q�G�L�Q�J�� �-�X�Q�H�� �������� ������������ �� �7�K�H�� �D�P�R�X�Q�W�� �R�I��
�F�R�Q�W�U�L�E�X�W�L�R�Q�V�� �U�H�F�H�L�Y�D�E�O�H�� �G�X�H�� �I�U�R�P�� �W�K�H�� �%�R�D�U�G�� �P�H�P�E�H�U�V�� �W�R�W�D�O�H�G�� ������������������ �D�W�� �-�X�Q�H��
��������������������
��
�,�Q�� �F�R�Q�M�X�Q�F�W�L�R�Q�� �Z�L�W�K�� �L�W�V�� �P�L�V�V�L�R�Q�� �W�R�� �V�X�S�S�R�U�W�� �W�K�H�� �D�F�W�L�Y�L�W�L�H�V�� �D�Q�G�� �R�S�H�U�D�W�L�R�Q�V�� �R�I��
�/�R�Q�J�Z�R�R�G���8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�����W�K�H���)�R�X�Q�G�D�W�L�R�Q���K�D�V���H�Q�W�H�U�H�G���L�Q�W�R���Y�D�U�L�R�X�V���O�H�D�V�H���D�U�U�D�Q�J�H�P�H�Q�W�V��
�I�R�U�� �Q�R�P�L�Q�D�O�� �D�P�R�X�Q�W�V�� �Z�L�W�K�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\���� �� �7�R�W�D�O�� �Q�H�W�� �E�R�R�N�� �Y�D�O�X�H�� �R�I�� �D�V�V�H�W�V��
���L�Q�F�O�X�G�L�Q�J�� �S�U�R�S�H�U�W�\���� �O�H�D�V�H�G�� �W�R�� �W�K�H�� �8�Q�L�Y�H�U�V�L�W�\�� �Z�D�V�� ���������������������� �I�R�U�� �-�X�Q�H�� �������� ����������
�L�Q�F�O�X�G�L�Q�J���O�D�Q�G���L�Q���W�K�H���F�R�Q�V�R�O�L�G�D�W�H�G���V�W�D�W�H�P�H�Q�W�V���R�I���I�L�Q�D�Q�F�L�D�O���S�R�V�L�W�L�R�Q����
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Richmond, Virginia 23218 

May 6, 2015 

The Honorable Terence R. McAuliffe 
Governor of Virginia 

The Honorable John C. Watkins 
Chairman, Joint Legislative Audit 

and Review Commission 

Board of Visitors 
Longwood University 

INDEPENDENT AUDITOR'S REPORT ON INTERNAL CONTROL OVER 

FINANCIAL REPORTING AND ON COMPLIANCE AND OTHER MATTERS 

We have audited, in accordance wit h th e auditing standards generally accepted in the United 
States of America and the standards applicable t o financial audits contained in Government Auditing 
Standards, issued by th e Comptroller General of th e United States, the financial statements of th e 
business-type activities and aggregate discretely presented component units of Longwood University 
as of and fo r the year ended June 30, 2014, and the related notes t o the financial statements, which 
collectively comprise th e University's basic financial statements and have issued our report ther e on 
dated May 6, 2015. Our repor t includes a reference t o other auditors. We did not consider internal 
controls over financial repor ting or test compliance wit h certain provisions of laws, regulations, 
contracts, and grant agreements fo r the financial statements of the component units of th e University, 
which were audited by other auditors in accordance wit h auditing standards generally accepted in the 
United States of America, but not in accordance wit h Government Auditing Standards. 

Internal Control Over Financial Reporting 

In planning and per f o r ming our audit of the financial statements, we considered t h e 
University's internal contro l over financial rep o r ting t o deter mine th e audit procedures t hat are 
appropriate in th e circumstances f o r th e purpose of expressing our opinion on the financial 
statements, but not f o r th e purpose of expressing an opinion on th e effectiveness of t h e University's 
internal contro l over financial re p o r ting. Accordingly, we do not express an opinion on the 
effectiveness of t h e University's internal contro l over financial re p o r ting. 

A deficiency in internal control exists when the design or operation of a contro l does not allow 
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management or employees, in the normal course of performing their assigned functions, to prevent, 
or detect and correct misstatements on a timely basis. A material weakness is a deficiency, or a 
combination of deficiencies, in internal control such that there is a reasonable possibility that a 
material misstatement of the entity's financial statements will not be prevented, or detected and 
corrected on a timely basis. A significant deficiency is a deficiency, or a combination of deficiencies, 
in internal control that is less severe than a material weakness, yet important enough to merit 
attention by those charged with governance. 

Our consideration of internal control over financial reporting was for the limited purpose 
described in the first paragraph of this section and was not designed to identify all deficiencies in 
internal control over financial reporting that might be material weaknesses or significant deficiencies 
and therefore, material weaknesses or significant deficiencies may exist that were not identified. 
Given these limitations, during our audit we did not identify any deficiencies in internal control over 
financial reporting that we consider to be material weaknesses. However, material weaknesses may 
exist that have not been identified. We did identify certain deficiencies in internal control over 
financial reporting entitled "Improve Information Security Management and Prioritization," which is 
described in the section titled "Internal Control Findings and Recommendations," that we consider 
to be a significant deficiency. 

Compliance and Other Matters 

As part of obtaining reasonable assurance about whether the University's financial 
statements are free of material misstatement, we performed tests of its compliance with certain 
provisions of laws, regulations, contracts and grant agreements, noncompliance with which could 
have a direct and material effect on the determination of financial statement amounts. However, 
providing an opinion on compliance with those provisions was not an objective of our audit and, 
accordingly, we do not express such an opinion. The results of our tests disclosed no instances of 
noncompliance or other matters that are required to be reported under Government Auditing 
Standards. 

The University's Response to Findings 

We discussed this report with management at an exit conference held on May 28, 2015. The 
University's response to the findings identified in our audit is described in the accompanying section 
titled "Agency Response." The University's response was not subjected to the auditing procedures 
applied in the audit of the financial statements and, accordingly, we express no opinion on it. 

Purpose of this Report 

The purpose of this report is solely to describe the scope of our testing of internal control and 
compliance and the results of that testing, and not to provide an opinion on the effectiveness of the 
entity's internal control or on compliance. This report is an integral part of an audit performed in 
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accordance with Government Audit Standards in considering the entity's internal control and 
compliance. Accordingly, this communication is not suitable for any other purpose. 

AUDITOR OF PUBLIC ACCOUNTS 

KKH/alh 
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